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(Motendechung. 


den Nach der Beratung durch den Reichsrat iſt 
an Reichstag der Entwurf einer wichtigen Aende⸗ 
gang des Paragraphen 17 des Bankgeſetzes zuge⸗ 
A gen. Bis zur Stunde hat der Reichswirtſchafts⸗ 
lit haben namentlich weder deſſen wirtſchafts⸗ 
bine cher, noch deſſen finanzpolitiſcher Ausſchuß 
110 andere Kenntnis von der beabjichtigten 
iſt lg, als durch die Zeitung erhalten. Es 
So zarakteriſtiſch für den geringen Wert, den 
fie IE die Regierung, als auch (ſelbſtverſtänd⸗ 
Skin das politiſche Parlament auf ſachver⸗ 
dige Beratung legen, daß man über eine jo 
rur tige Frage, wie ſie durch dieſe Geſetzesände⸗ 
haupt angeſchnitten wird, es anſcheinend über⸗ 
Reiche nicht für nötig hält, die Meinung des 
flörswirtſchaftsrates einzuholen. Vielleicht er⸗ 
das ſich das allerdings auch dadurch, daß man 
N nur für eine proviſoriſche Maßnahme, 
ni Ele aber nur für die geſetzliche Sanuktio⸗ 
Auſtand des eigentlich ſchon beſtehenden 
Pro Ndes hält. Und doch entbehrt das ganze 
wiede em, das durch die Novelle zum Bankgeſetz 
lichen angeſchnitten wird, nicht einer grundſätz⸗ 
tung Bedeutung, die eine eingehende Betrad)- 
wen der Vorgeſchichte und der Folgen not 
19 machen. 

in e Paragraph 17 des Bankgeſetzes lautete 
dermazer Urfaſſung vom 14. März 1875 folgen⸗ 
den aßen: „Die Reichsbank iſt verpflichtet, für 
note trag ihrer im Umlauf befindlichen Baut- 
"ih; Ber Zeit mindeſtens ein Dritteil in kurs 
U Gold deutſchen Gelde, Reichskaſſenſcheinen oder 
das f in Barren oder in ausländiſchen Münzen, 
Ref All fein zu 1392 Mark gerechnet und den 
zeit %4 disfontierten Wechſeln, welche eine Verfall- 
welche n höchſtens drei Monaten haben und aus 
n in der Regel drei, mindeſtens aber 
tete p zahlungsfähig bekannte Verpflich⸗ 
haften, in ihren Kaffen als Deckung 


bereit zu halten.“ Durch die Novelle vom 1. Juni 
1909, durch die die Reichsbank die Befugnis er 
hielt, nachdem inzwiſchen das Scheckgeſetz ge- 
ſchaffeu worden war, auch Schecks zu diskontieren, 
jind für die Notenunterlage Schecks, aus welchen 
mindeſtens zwei als zahlungsfähig Verpflichtete 
haften, den Wechſeln gleichgeſtellt worden. Dieſe 
Beſtimmungen bilden das Fundament der deut⸗ 
ſchen Bankverfaſſung und des deutſchen Wäh- 
rungsweſens. Sie beſagen, daß die Reichsbank 
nur für Kaufmannswechſel und Schecks und 
gegen bares Gold, Noten. ausgeben darf. Alle 
anderen Geſchäfte, ſoweit ſie überhaupt der Bank 
erlaubt ſind, insbeſondere das Lombardgeſchäft 
und auch eventuelle Darlehen an Reich und 
Staat konnte nach dieſen Beſtimmungen die 
Reichsbank nur in dene Umfauge machen, wie 
es ihr Eigenkapital und ihre Reſerven ihr ge⸗ 
ſtatten. In dieſem Paragraphen konzentrieren ſich 
mithin die bankpolitiſchen Grundſätze, die in dem 
harten Ringen um die Bankverfaſſung als 
Sieger einſt hervorgegangen waren, jene Grund⸗ 
ſätze, die feierlich von den liberalen Geldpolitikern 
proklamiert wurden, die bei der Schaffung der 
neuen deutſchen Geldverfaſſung in erſter Linie 
tätig waren. ; 

Jene Grundſätze erheiſchten einmal die ab- 
ſolute Trennung der Notenſchöpfung vom Staats⸗ 
kredit. Um die Verbindung zwiſchen Reichsbank 
und Staatsfinanzen zu erſchweren, wurde neben 
anderen Gründen in der Hauptſache ja auch die 
Reichsbank als Privatinſtitut gegründet, das zwar 
unter Reichsleitung ſtand, aber doch ſeine eigenen 
privatwirtſchaftlichen Intereſſen hatte und im 
Hinblick auf dieſe von einem Ausſchuß der Anteil⸗ 
eigner überwacht wurde. Dieſen Charakter 
der Reichsbank, als privatwirtſchaftlich inter⸗ 
eſſierte Bank, verſtand man auch in ſehr ge- 
ſchickter Weiſe für die Regelung des recht 


ſchwierigen Problems volkswirtſchaftlicher Natur 
zu ſtellen. Die Banknote ſoll an ſich das eigent⸗ 
liche Geld nicht erſetzen, ſondern nur ergänzen. 
Im eigentlichen Sinne eine Ergänzung der Geld- 
zeichen bot ja ſchon das Papiergeld. Papier war 
ſelbſt in der geregeltſten Metallwirtſchaft als Er⸗ 
gänzung faſt immer deshalb notwendig, weil es 
gar nicht möglich war, diejenigen Mengen von 
Metall zu beſchaffen, die insbeſondere im Klein⸗ 
verkehr für den Zahlungsbedarf notwendig waren. 
Die großen Summen, die ſich dort erforderlich 
zeigten, waren entweder in Metall überhaupt 
nicht zu beſchaffen oder fie konnten in den Mb- 
ſchnitten nicht zur Verfügung geſtellt werden, wie, 
ſie gerade notwendig waren. 

So hat man ſich denn in Deutſchland auch 
nach der Neuregelung der deutſchen Geldwirt— 
ſchaft in den ſiebziger Jahren des vorigen Jahr- 
hunderts dafür eutſcheiden müſſen, in Geſtalt der 
Reichskaſſenſcheine eine gewiſſe Menge von 
Papiergeld noch im Umlauf zu laſſen, obwohl 
gerade um die Zeit dieſer Neugeſtaltung die Er— 
innerung an die Papiergeldmißwirtſchaft der 
vorangegangenen Jahre eine Scheu vor Papier- 
geld geſchaffen hatte, die ſich oft bis zum über 
triebenen Purismus ſteigerte. Für die moderne 
Geldwirtſchaft genügte aber die Ergänzung durch 
das Papiergeld allein nicht. Das ganze Syſtem 
der Notenbanken, feine Einführung und feine Ent 
wicklung beruht im weſentlichen darauf, daß mit 
der zunehmenden Handels- und Kreditentwicklung 
ſich nicht bloß die Menge der notwendigen Um: 
laufsmittel außerordentlich ſteigerte, ſondern vor 
allem auch je nach der Konjunkturentwicklung und 
ſelbſt innerhalb der einzelnen Jahre je nach den 
Saiſonverhältniſſen ſich veränderte. Wenn es 
ſelbſt möglich geweſen wäre, zu einer beſtimmten 
Zeit den gerade notwendigen Geldbedarf richtig 
zu ſchätzen und eine entſprechende Menge von 
Papiergeldzeichen von ſtaatswegen auszugeben, 
ſo war es weder möglich, die Steigerung des 
Bedarfs, noch auch ſein Sinken zu berechnen. 
Selbſt wenn man aber dafür einen Maßſtab ge 
habt hätte, ſo war es geradezu unmöglich, die 
notwendigen Geldzeichen von ſtaatswegen aus⸗ 
zugeben oder wieder einzuziehen. Denn die Geld— 
ihöpfung (wenn man einmal lediglich die 
Schaffung von ſtaatlichem Gelde ins Auge faßt, 
iſt ja nicht bloß ein währungspolitiſcher, 
ſondern auch ein wirtſchaftlicher Akt. Der Staat 
ſchüttelt ſich ja nicht Geld aus den Aermeln, 
das er unter die Meuge ſtreut, ſondern er gibt 
das Geld aus als Gegenwert für Leiſtungen, die 
ihm gemacht werden. Er braucht das Geld zu 
Lohn und Gehaltszahlungen oder zu An 
ſchaffungen. Entweder beſchafft er ſich Metall, 
das er vor der Auszahlung ausprägen läßt, oder 
er zahlt in Papier. Im letzern Falle nimmt 
er alfo Kredit in Anſpruch. Nicht auf dem Wege 
der Aufnahme fundierter Anleihen am Anleihe— 
markt unter Verzinſung der Schuld, ſondern auf 


dem bequemeren Wege der Aufnahme unverzin? 
licher ſchwebender Schulden. Nur in folde! 
Fällen kann der Staat normalerweiſe Geld 
ſchaffen. Die Bedürfniſſe des wirtſchaftlichen 
Lebens aber, an denen ſich der Bedarf nach 
Geld zeigt, oder an die ſich der Bedarf 
nach geldähnlichen Umlaufszeichen anſchließt, 
haben mit dieſen Möglichkeiten ſtaatliche! 
Geldſchöpfung nicht das mindeſte zu tun, 
Sie entſtehen vielmehr aus dem Kapitalbedarf DE! 
Wirtſchaft. Der Händler will über fein Eigen! 
kapital hinaus Ware kaufen, um ſie mit Nutzen 
zu verkaufen. Der Fabrikant, der feine War 
verkauft hat, ohne ſie gleich bezahlt zu bekommen, 
wünſcht für die Fabrikation neuer Güter Roh 
ſtoffe einzukaufen und Löhne zu zahlen, ohne daß 
dafür fein eigener Kapitalbeſitz ihm genügte 
Dieſe Kapitalien werden im Kreditwege be 
ſchafft. Dieſe Kredite find zunächſt gar nicht all 
die Geldform gebunden. Sie werden durch Ban, 
übertragungen, durch Scheckaustauſch, dur 
Wechſeltraſſierungen beſchafft. Aber zu gewiſſen 
Zeiten ſtreben all dieſe auf dem Kreditwege hin 
und her geſchobenen Kapitalien zur Geldform 
Es müſſen Zahlungen in bar geleiſtet, ins 
beſondere Löhne ausgezahlt werden. Und je ver 
zweigter gerade der bargeldloſe Zahlungsverkeh! 
wird, je mehr ſich die Bevölkerung daran ge 
wöhnt, ſelbſt kleine Summen der Bank vorzu 
ſtrecken, je mehr aljo auf der einen Seite der 
Geldumlauf durch die Verfeinerung des Kredit 
apparates entlaſtet wird, in deſto engere Ver 
bindung kommt andererſeits der Kreditapparal 
mit den Geldbedarfsſchwankungen. Es kommt 
mithin bei jeder Verfeinerung des Geld— um? 
Kreditverkehrs darauf an, die Geldſchöpfung mil 
dem Kreditverkehr in innigſter Berührung ð 
halten. Das heißt alfo im Grunde nitt 
anderes, als daß die Geldausgabe ein Ball 
geſchäft wird. > 
Nun kann natürlich an und für fid di 
Staat genau fo gut wie jeder Privatmann Bank 
geſchäfte betreiben und durch die Autorität, PM 
er genießt, ift es unter normalen Verhältniſſen 
dem Staat relativ gleich, Kredite, die er den 
wirtſchaftenden Individien gibt, ſtatt in barem 


Gelde, in ſtaatlichem Papiergeld zu zahlen. Die“ 
Papiergeld wird fih bei ſteigendem Kreditbedal! 
vermehren. Und da bei der Rückzahlung von 
ihm gewährter Kredite der Staat fein eigene 
Papiergeld wieder in Zahlung nimmt, jo wil 
ganz automatiſch beim Geringerwerden den 
Kreditbedürfniſſes oder der Umlaufsmittelve! 
wendung durch Rückzahlung die Summe des um 
laufenden Geldes genau ſo abſchwellen, wie e 
vorher angeſchwollen war. Wenn der Sta 

ſolche Bankgeſchäfte betreibt, ſo liegt für ihn 
natürlich die Verſuchung nahe, ſeine Staatswir! 
ſchaft mit dieſer Bankwirtſchaft zu verſchmelzen 
und dadurch feine eigentlichen Staatsfinanzen 
Ordnung zu bringen. Man hat deshalb, wo del 


Staat, ſelbſt ſolche Notenbankgeſchäfte betrieb, 
chon von früh an darauf geſehen, die bankgeſchäft⸗ 
liche Staatsabteilung von der allgemein finan⸗ 
Lellen zu trennen und neben die eigentliche 
Staatsfinauzverwaltung eine nach ſelbſtändigen 
Bbundſätzen geleitete Bank zu ſtellen. Seit dem 
meib der engliſchen Bank aber haben die 
often Staaten gegen Beteiligung am Gewinn 
aner am Umſatz ganz ſelbſtändigen und von ihnen 
y abhängigen Bankinſtituten das Privileg der 
k enausgabe übertragen, und auf dieſe Weiſe 
ice wirkſame, den Bedürfniſſen der Kreditwirt⸗ 
wet gerechtwerdende Ergänzung des ſtaatlichen 
wetall⸗ und Papiergeldes durch Banknoten ge- 
ſchaffen. 
2 Den Aufgaben dieſer Geldzeichenergänzung 
~ ein Inſtitut nur dann gerecht werden, wenn 
ich lich den Bedürfniſſen der Wirtſchaft jo an- 
Miegt, daß es den Schwankungen der Not⸗ 
Ndigfeiten des Verkehrs folgt. Es fol, fo- 
> it nicht Anomalien im Verkehr ſich geltend 
pien, nach Möglichkeit nicht ſeinerſeits auf 
. Verhältniſſe einwirken. Das geſchieht aber, 
a entweder die Bank durch einen zu hohen 
me iag den Verkehr gewaltſam einengt oder 
dir ſie andererſeits durch Anbieten von Kre⸗ 
Reh, zu ausſchweifend billigem Zinsfuß das 
in itbedürfnis künſtlich anregt. Die Folgen 
brü erſten Falle werden rieſenhafte Zuſammen⸗ 
Falle Einſchnürung der Wirtſchaft, ſprunghaftes 
we len aller Warenpreiſe ſein. Im letzten Falle 
en als Folgen eintreten: Ausſchreitung der 
ma ulation und ſtürmiſches Steigen der Waren- 
ich e Die Gefahr, daß eine Notenbank willkür⸗ 
> zu wenig Kredit gibt, it nicht ſehr hoch 
p cranſchlagen. Denn ſchon allein die Gefahr, 
den ausländiſche Kredite billiger angeboten wer⸗ 
des ſchließt eigentlich ein dauerndes Hochhalten 
Da iskonts in einem Lande fo ziemlich aus. 
konten liegt die Gefahr einer niedrigen Dis⸗ 
Not emeſſung mindeſtens im Prinzip bei jeder 
au enbank vor. Denn das Privileg der Noten⸗ 
log abe gibt der Bank die Möglichkeit, ſich zins⸗ 
Und lo viel Mittel wie möglich zu beſchaffen. 
wen wenn fie an jeder einzelnen Note auch nur 
Note verdient, ſo vergrößert ſie dadurch ihren 
Rapip tag und erzielt Gewinnfummen auf die 
HA alien, die fie ihren Anteilseignern zu ver- 
Konze hat. Deshalb haben alle Staaten bei der 
und deſſionierung ihrer Notenbanken auch Mittel 
Banken Se gefunden, um zu verhüten, daß die 
preſſen die Wirtſchaft durch künſtliches Hinein 
bage n tiefenhafter Notenmengen ſtören. Das 
a ie zumeiſt dadurch zu erreichen verſucht, 
gabe je irgendeine Höchſtſumme der Notenaus⸗ 
iche ür die Bank vorſchrieben. In England ge⸗ 
nur as in der Weiſe, daß man der Bank 
Note in der Höhe des Goldvorrates geſtattete, 
ſolche auszugeben. In Frankreich ſetzte man eine 
vortat öchſtſumme ganz unabhängig vom Metall- 
auf fünf Milliarden zunächſt feft. Als 
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man in Deutſchland daran ging, die neue Bank⸗ 
verfaſſung zu ſchaffen, da hatte man die Er⸗ 
fahrungen der fremden Staaten vor Augen, die 
alle die ſtarre Methode einer Begrenzung des 
Notenumlaufes nicht hatten durchhalten können. 
England hatte mehrfach in Kriſenzeiten die 
Peelſche Bankakte mit ihren Deckungsvorſchriften 
ſuspendieren müſſen, und Frankreich war gezwun⸗ 
gen, ganz unwillkürlich die Höchſtſummen der 
Notenausgaben zu erhöhen. Von Unterſtaats⸗ 
ſekretär Michaelis, der zur Zeit der Schaffung der 
neuen Geldverfaſſung im Reichskanzleramt tätig 
war, ſtammt die Idee, das Privatintereſſe der 
Anteilseigner der Reichsbank mit dem Geſamt⸗ 
intereſſe des Reiches zu verbinden, auf der die 
Garantien für den reibungsloſen Lauf der Noten⸗ 
maſchine im deutſchen Bankgeſetz beruhte. Nach 
der Bankverfaſſung kann die Reichsbank grund⸗ 
ſätzlich einmal ſoviel Noten ausgeben, wie ſie Gold 
vorrätig hat, darüber hinaus aber auch anders 
gedeckte Noten in beliebiger Menge. Nur muß ſie 
für denjenigen Teil der ſogenannten ungedeckten 
Noten, der über eine beſtimmte Kontingentſumme 
hinausgeht, eine Steuer von 5% an das Reich ent⸗ 
richten. Nach dieſem Syſtem der „indirekten 
Kontingentierung“ bildet jede Note, die über das 
ſteuerfreie Notenkontingent hinaus ausgegeben 
wird, nicht mehr zinsloſes Betriebskapital der 
Bank, ſondern koſtet 5% Zinſen. Mithin iſt in 
dem Augenblick, wo das Kontingent überſchritten 
wird, es im Intereſſe der Bank gelegen, den 
Notenumlauf nicht mehr zu vermehren, oder doch, 
wenn die dauernde Vermehrung ſich nicht ver⸗ 
meiden läßt, den Zinsfuß, zu dem ſie Geld aus⸗ 
leiht, auf mehr als 5% zu erhöhen, damit ihr 
überhaupt noch ein Gewinn bleibt. Durch dieſe 
Erhöhung des Zinsfußes tritt eine natürliche Er⸗ 
mäßigung des Kreditbedarfes ein. Mindeſtens 
wird einer übermäßigen Ausdehnung des Kredites 
entgegengearbeitet. 

Dieſe elaſtiſche Geſtaltung des Notenausgabe⸗ 
rechts der deutſchen Reichsbank hat ſich jahrzehnte 
hindurch ſehr gut bewährt und die Bank hat 
ſogar bis ganz kurz vor dem Kriege die urſprüng⸗ 
liche, verhältnismäßig niedrige Kontingentziffer 
beibehalten können. Man war bis etwa zum 
Jahre 1900 auch allgemein ganz überzeugt davon, 
daß das Maß von Elaſtizität, das man gewähr⸗ 
leiſtet glaubte, ſo groß war, daß man das 
Minimum von Starrheit, das trotzdem in der 
deutſchen Bankverfaſſung lag, nicht fürchten zu 
müſſen glaubte. Ein Reſt ſolcher Starrheit lag 
im Paragraphen 17, der die theoretiſch unbe⸗ 
grenzte Notenausgabemöglichkeit dadurch ein⸗ 
ſchränkte, daß verlangt wurde, es müſſe minde⸗ 
ſtens der dritte Teil aller umlaufenden Noten 
durch einen Barvorrat, der wiederum zum 
größten Teil aus Gold beſtand, gedeckt ſein. Dieſe 
Starrheit trat zunächſt überhaupt kaum in Die 
Erſcheinung. Der deutſche Notenumlauf zeigte 
eine Bardeckung bis zu 85%, und als dann ſpäter 
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die Deckung ſank, blieb jahrelang doch immer 
noch die reine Golddeckung von 45— 500% die 
Regel. Erſt in der großen Kriſenzeit um die 
Jahrhundertwende rückte die Gefahr nahe, daß 
durch die Erreichung der Drittelgrenze die Bank 
eines ſchönen Tages vor die Notwendigkeit ge- 
ſtellt ſein könnte, ihre Notenausgabe überhaupt 
einzuſtellen. Damals wurden in der Hauptſache 
zum erſtenmal Bedenken nach der Richtung hin 
geltend gemacht, ob es denn überhaupt notwendig 
ſei, eine ſo hohe Bardeckung der Noten vorzu⸗ 
nehmen. Es wurde darauf hingewieſen, daß 
fremde Banken wie z. B. die belgiſche National⸗ 
bank nur 10—20% an barer Deckung vorſahen. 
Die Verfechter der Aufrechterhaltung der hohen 
Golddeckung waren, wie das oft zu geſchehen 
pflegt, päpſtlicher als der Papſt, väterlicher als 
die ſehr beſorgten Väter des Bankgeſetzes. Der 
liberale Abgeordnete Ludwig Bamberger, wohl 
einer der dogmatiſchſten Goldwährungsleute, die 
es in Deutſchland je gegeben hat, hat ſelbſt nie⸗ 
mals die Dritteldeckung als unantaſtbar be⸗ 
handelt. Er hat immer eingeſtanden, daß die 
Wahl des Satzes von gerade 33½% ein Zufall 
geweſen ſei, und daß man ebenſogut irgendeinen 
anderen Prozentſatz hätte wählen können. Bam⸗ 
berger war auch viel zu klug, um nicht zu ſehen, 
daß eine Dritteldeckung niemals die unbedingte 
Sicherheit für die Einlöſung des Geſamtnoten⸗ 
betrages zu bieten vermochte. Er hielt nur haupt⸗ 
ſächlich aus pſychologiſchen Gründen irgendeinen 
Goldvorrat überhaupt für notwendig. Die Kri⸗ 
tiker der Beibehaltung der Dritteldeckung konnten 
ſich vor allen Dingen aber auch darauf berufen, 
daß ſeit Bambergers Zeiten ſich die Verhältniſſe 
auch noch dadurch geändert hatten, daß die Giro⸗ 
verpflichtungen der Bank ſtändig gewachſen waren. 
Giroverpflichtungen ſtellen aber gar nichts anderes 
dar als ſuspendierte Notenverpflichtungen. Da 
jeder Inhaber eines Girokontos bei der Reichsbank 
jederzeit ſein Guthaben in Noten abfordern kann. 
Unter dieſen Umſtänden war es natürlich ganz 
unlogiſch, Bardeckung nur für die Noten und 
nicht auch für die Giroverpflichtungen zu fordern. 
Trotzdem wurden nicht nur alle Vorſchläge 

zur Herabſetzung des Deckungsprozentſatzes ab⸗ 
gewieſen, ſondern in den Sachverſtändigen⸗ 
beratungen der Bankenquete des Jahres 1908 wurde 
der Teil der Diskuſſion, der ſich mit der Herab⸗ 
minderung der Golddeckung beſchäftigte, feierlich 
für geheim erklärt. Ich fehe noch deutlich die ent- 
ſetzten Geſichter der Bankleute vor mir, als ich 
für die Herabſetzung der Goldrate plädierte und 
die Herren darauf aufmerkſam machte, daß es 
viel beſſer fei, man wähle freiwillig einen geeig- 
neten Moment, um das Bankgeſetz entſprechend 


zu ändern, als daß man gezwungenermaßen im 
Falle einer Kriſis die Golddeckungsvorſchriftent 
aufheben müſſe. Man glaubte, daß ſchon das 
Bekanntwerden ſolcher Diskuſſion im Auslan 
eine gefährliche Wirkung auf den deutſchen Kredit 
ausüben könne. Man überſah dabei, daß in Wirk 
lichkeit der Kredit einer Währung und die Aus? 
landsgeltung von Banknoten nur dann von der 
mehr oder weniger großen Goldunterlage abhängt, 
wenn ein Land durch eine dauernd paſſive Zah 
lungsbilanz und ein Ueberangebot von eigenen 
Zahlungsmitteln im Ausland überhaupt erſt Ge! 
legenheit gibt, den Kredit der Währung und der 
Staatsfinanzen des betreffenden Landes zu dis 
kutieren. 

Es wurde dann im Verfolg der Bankenquete 
auch beſchloſſen, an der Drittelgrenze feſtzuhalten. 
Alle Maßnahmen, die man traf, gingen lediglich 
dahin, insbeſondere durch die Ausgabe kleine! 
Noten und durch die Bindung eines Teiles der 
Giroguthaben der Großbanken ſowie durch die 
Verleihung des Charakters des geſetzlichen 
Zahlungsmittels an die Banknoten den Gold 
beſtand fo ſehr wie möglich zu ſchützen. Wie ſehr 
man Gewicht darauf legte, das Prinzip der 
Dritteldeckung unangetaſtet zu laſſen, bewieſen 
die Kriegsmaßregeln vom 4. Auguſt 1914. Damal? 
wurde zwar die Goldzahlung abgeſchafft, abe! 
nach wie vor blieb der Grundſatz beſtehen, daß 
33½%% der Noten durch den Barvorrat gede 
ſein mußte. Den Ausweg, um trotz tatſächlicher 
umſtürzender Veränderungen nach außen hin das 
Prinzip beibehalten zu können, fand man durch 
die Erweiterung eines kleines Loches in der Gold 
decke, das von jeher vorhanden war; de 
ſogenannte Barbeſtand der Reichsbank hat nie 
aus Gold allein beſtanden. Neben minderwel⸗ 
tigem Silber dienten auch die Kaſſenſcheine des 
Reiches zur Deckung. Dieſe Kaſſenſcheine * 
trugen mehrere Jahrzehnte hindurch nur 1% 
Millionen Mark. Kurz vor dem Kriege trat hie 
jedoch eine Vermehrung ein, freilich nur in einem 
Umfang, der uns heute geradezu lächerlich I” 
ring erſcheint. Durch die Kriegsnotgeſetze wurde! 
nun dieſen Reichskaſſenſcheinen die Reichsdal“ 
lehnskaſſenſcheine gleichgeſtellt. Damit ſchlug ma 
mehrere Fliegen mit einer Klappe. Die Reichs 
darlehnskaſſen waren notwendige Einrichtungen 
um bei dem geringen Funktionieren der Bör y 
zu Kriegsbeginn die Flüſſigmachung von Wers 
papieranlagen dem Publikum zu ermöglichen. 
Reichsdarlehnskaſſen zahlten nicht in bar, fondet 
auch in einer Art Noten. Wenn man nun w 
neuartigen Noten direkt ins Publikum gelange 
ließe, ſo lief man Gefahr, daß die beiden Geld 
ſorten ſich gegenſeitig ſtörten. Zunächſt muß! 
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May 
Wie wohl damit rechnen, daß das neue Geld 
lauch angesehen und womöglich mittels 


noch 100 Zahlung genommen wurde, wobei man 
deen icht einmal ſicher war, ob die Gewohnheit, 
auf L ters Agio zu tauſchen, nicht womöglich 
wirkte e Reichsbanknoten irgendwie anſteckend 
tite ca Aber im weiteren Verlaufe des Krieges 
nan ~, nicht einmal ausgeſchloſſen geweſen, daß 
edit e durch Sachlombard und Perſonal⸗ 
gur I gedeckten Darlehnskaſſenſcheine nicht 
Um ober einſchätzte, als die Reichsbanknoten. 


der E che Eventualitäten zu vermeiden, wurde 
hi, Ir kluge Weg gewählt, daß die Darlehns⸗ 


Bu it ihre Zahlungen in Reichsbanknoten ans 
als Er leiſteten, die fie von der Reichsbank 
itige egenwert gegen Einlieferung gleicher Be⸗ 
ie on Darlehnskaſſenſcheine bekam. Der 
de 10 ank blieb es dann überlaſſen, die Noten 
den de der Aufnahmefähigkeit des Publikums in 
an a kehr zu geben, der auf dieſe Weiſe lang⸗ 
die an die neuen Geldzeichen gewöhnt wurde. 
bing lache, daß die eingelieferten Darlehns⸗ 
Surf, eine als Notendeckung verwandt werden 
Maier erweiterte aber gleichzeitig die Noten- 
lebt F der Reichsbank ins Ungeheure. Ueber- 
Ur e die Vorſchriften des Notenumlaufes 
0 au bank aus dem Negativen ins Poſitive, 
Maf 5 ſich die Formel: Die Bank darf drei⸗ 
felt Viel Noten ausgeben, wie ſie Barvorrat 
ty Kun war im Kriege der eigentliche Bar⸗ 
ng nicht vermehrbar. Der Vorrat von Dar⸗ 
ft ſenſcheinen war dagegen mehr als 
y T Es entſtand jetzt ein ganz eigentüm⸗ 
n Da Wand: Je mehr beim Reich, d. h. bei 
mehr 9 rlehnskaſſenſcheinen gepumpt wurde, deſto 
n konnte die Reichsbank ausgeben. Ein 
htte M idealer Zuſtand. Und dieſen Zuſtand 
In, Man erreicht, ohne daß nach außen⸗ 


ie 
gene bewährte ſolide Prinzip der Notendeckung 
nt zu fein ſchien. 


gtoriſchen Unkenntnis und Schwerfällig⸗ 
\ ublikums in allen Fragen des Geld- 
tade in der kritiſchen Zeit des Kriegs- 
as Vertrauen zur Banknote trotz der 
Im der Goldzahlung nicht erſchüttert 
nn tnig,, zalbrigen ſtellte die ganze Sache eine 
bleme Big glückliche Löſung des ſchweren 
ma der Bank die unbegrenzte Noten- 
frj Roten ermöglichen. Denn die Trennung 
ele und und Staatsfinanzen war im 

ji Zeit wegs aufrecht zu erhalten. In der 

war die Aufnahme fundierter Kriegs⸗ 


anleihe nicht möglich und da man für ſpäter 
die endgültige Schickſalswendung des Krieges nicht 
vorausſehen konnte, ſo mußten Vorkehrungen ge⸗ 
troffen werden, um ſchwebende Schulden des 
Reiches bei der Reichsbank zu kontrahieren. Das 
wurde denn auch mit dem Effekt erreicht, daß 
bis zum Schluſſe des Krieges die Reichsbank von 
den Schatzwechſeln des Reiches, die ſie vom 
Auguſt 1914 ab genau ſo diskontieren durfte wie 
früher Kaufmannswechſel 20,4 Milliarden Mark 
hatte. Der Notenumlauf jener Tage betrug rund 
18 Milliarden Mark. Der Danlehnskaſſenbe⸗ 
ſtand bei der Bank belief ſich auf 3,05 Mil⸗ 
liarden Mark. 

Dieſe ganze Finanzgebahrung war während 
des Krieges nun unvermeidlich, denn der Krieg 
war für Deutſchland kaum weſentlich anders zu 
finanzieren, als es geſchehen iſt, und wenn der 
Krieg ſelbſt ohne Sieg noch einigermaßen nor⸗ 
mal zu Ende gebracht worden wäre, ſo würde 
innerhalb eines Jahrzehnts wahrſcheinlich die 
deutſche Währung wieder auf einen normalen 
Stand zurückzubringen geweſen ſein. Der wirk⸗ 
lich kritiſche Zuſtand ſetzte erſt mit dem deutſchen 
Zuſammenbruch ein. Denn in der Revolution 
fand die Finanzierungsmethode des Krieges 
ihre Fortſetzung, ohne daß man ſie noch innerlich 
rechtfertigen konnte. Freilich war es an ſich gar 
nicht ſo ſchlimm, daß man zunächſt weiter Noten 
druckte und die Darlehnskaſſenſcheine als Dek⸗ 
kungen benutzte. Wenn man nur gleichzeitig ener⸗ 
giſche Reformmaßnahmen wenigſtens in Ausſicht 
genommen haben würde, aber erſt in der nath- 
revolutionären Zeit hat ſich die ganze Papier⸗ 
und unregelmäßige Schuldenwirtſchaft geſteigert. 
Und es iſt im Fortlauf der Jahre keine Beſſerung, 
ſondern eine Verſchlechterung eingetreten. Die 
ſchwebende Schuld des Reiches iſt allein in der 
Zeit vom 31. März 1920 bis zum Märzaquartal 
des Jahres 1921 von rund 91 Milliarden auf 
163 Milliarden geſtiegen. Der Schatzwechſel⸗ 
beſtaud der Bank hat ſich in der gleichen Zeit 
von 44 Milliarden auf 55 Milliarden vermehrt, 
und der Notenumlauf iſt von 45 Milliarden auf 
mehr als 69 Milliarden geſtiegen. Und im Zur 
ſammenhang damit iſt nun eine ſehr merkwürdige 
Erſcheinung eingetreten: der Umlauf von Dar⸗ 
lehnskaſſenſcheinen hat ſich nach anfänglicher Stei- 
gerung allmählich wieder vermindert, teils durch 
die Geldflüſſigkeit, teils auch wohl aus anderen 
Gründen. Er beträgt heute nur noch wenig über 
10 Milliarden A. Und dieſer Verminderung 
ſteht die ſtarke Erhöhung des Notenumlaufes 
gegenüber, ſo daß jetzt die Bank, da ſie ja nur 
noch den ganz geringen Goldbeſtand von etwas 
mehr als 1 Milliarde M beſitzt, ſelbſt mit den 
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Reichskaſſenſcheinen nur noch ganz mühſelig die 
formale Dritteldeckung auf ech erhalten kann. Nach 
dem letzten Reichsbankausweis vom 31. März 
hatte die Bank einen Notenumlauf von rund 
691% Milliarden . Ihre Deckung beſtand in 
23,8 Milliarden / Reichskaſſenſcheinen und 
1,1 Milliarden Metall, insgeſamt alſo nur aus 
rund 25 Milliarden , jo daß fie ſchon bei einer 
Vermehrung des Notenumlaufes um ungefähr 
5 Milliarden % (was bei dem heutigen Finanz- 
bedarf ja eine Kleinigkeit iſt) an der Grenze ihrer 
Notenausgabefähigkeit angelangt ſein würde. 
Durch die Aenderung des Bankgeſetzes ſoll nun 
jetzt jede Deckungsvorſchrift überhaupt aufgehoben 
werden. Das iſt an ſich gar nichts weiter als die 
geſetzliche Konſtatierung einer Tatſache, die, wenn 
ſie heute noch nicht eingetreten iſt, morgen ſchon 
eingetreten ſein kann. Denn die Bank kann ſich 
zu weiteren Pumpverſuchen dem Reich nicht ver- 
ſagen, und ſie kann dieſen Anforderungen auch 
gar nicht Genüge tun, wenn ſie die Deckungs⸗ 
vorſchriften ſtrikt beachtet. Die Bank hat in 
den letzten Monaten einen ganz intereſſanten 
Kampf um die Aufrechterhaltung des Prinzips 
geführt. Sie hat Darlehnskaſſenſcheine, die zu 
ihr zurückfloſſen, nicht wieder ausgegeben. Sie 
hat ſtatt deſſen ihre Noten in Umlauf gebracht, 
um ſich das koſtbare Deckungsmaterial zu er⸗ 
halten. Während noch vor Jahresfriſt die Dar⸗ 
lehnskaſſenſcheine, die ſich im Umlauf befanden, 
mit denen bei der Reichsbank ungefähr die Wage 
hielten, befinden ſich jetzt nur noch 32% der 
überhaupt vorhandenen Darlehnskaſſenſcheine im 
Verkehr, während 680% als Deckungsmaterial bei 
der Reichsbank ruhen. Aber trotzdem muß die 
Reichsbank den Zeitpunkt vorausſehen, wo ſie 
mehr als drei Dritteile der Bardeckung an Noten 
im Umlauf hat, und ſie läßt daher verſtändiger⸗ 
weiſe dieſen Zuſtand lieber geſetzlich feſtlegen, 
als daß ſie eines Tages vor der Notwendigkeit 


ſteht, durch die Tat einen exlex-Zuſtand zu 


ſchaffen. Die Reichsbank kann ſich ganz mit 
Recht darauf berufen, daß die Verhältniſſe ganz 
ſo ſchlecht, wie ſie nach dem Status formell 
zu ſein ſcheinen, in Wirklichkeit nicht ſind, denn 
der Gold- und Metallbeſtand, der bei ihr noch 
immer nach den alten Goldmarkwerten zu Buch 
ſteht, iſt rund etwa 14 Milliarden Papiermark 
unter Brüdern wert, und dazu kommen noch 
die Golddeviſen, deren Höhe ſie nicht angibt, 
die aber doch immerhin eine ganze Reihe von 
Milliarden ausmachen. Jetzt zeigt ſich nun, wie 
richtig es geweſen wäre, die Deckungsvorſchriften 
ſchon vor dem Kriege auf alle Fälle zu ändern. 
Aber ſo oder ſo muß man die Maßnahme hin⸗ 
nehmen als ein fait accompli, und das Ausland 


wird ſich an der neuen Geſezesvorſchrift Sl 
nicht mehr ſtoßen, als es ſich an den Tat} 100 
bereits geſtoßen hat, denn dieje Tatſache, il 
das Geſetzesſchema, hat das Ausland bisher “il 
Kritik des deutſchen Geldwertes zugrundeg yf 
Trotzdem hat dieje Geſetzesänderung eine yi 
deutung für uns, die über das rein form il 
hinausgeht. Die Verquickung der Staatsfinh 
mit einem gut funktionierenden Notenaphag 
ift deshalb fo gefährlich, weil es keine betty 
Art der Geldbeſchaffung und keine bequemer 
des Regierens für Demagogen und Dum 
gibt, als das Drucken von Noten. Es i 
wahrſcheinlich, daß es für die augenblick 
Deutſchland am Staatsruder ſtehenden Perg 
lichkeiten ein Zwang zur Erwägung finn F 
Reformen geweſen wäre, wenn fie hätten beray 
müſſen, daß die Bank ihnen eines Tag 
weitere Notenhergabe verweigern müſſe.! 
iſt ſicher, daß die gänzliche Wegrän il 
dieſer Befürchtungen die Gewiſſenloſigleil | 
deutſchen Finanzpolitik noch weiter 
ſchärfen würde. Schon deshalb wäre 
richtig geweſen, wenn man ſich ſchon il 
früher darauf verſpitzt hatte, im Prinzip % 
haupt eine Deckung aufrecht zu erhalten, P 
jetzt dieſes Prinzip nicht vollkommen fal * 
laſſen, ſondern zunächſt die Deckungsprozen 
ermäßigen. Denn jetzt erklärt man aue 
mell die Banknoten zum Staatspapierge 
es iſt zu befürchten, daß nun die papieren 
vollends überall flutet. BY 
Die Reichsbank freilich bekundet naß! 
vor einen gewiſſen Optimismus darin, “gi 
Aufhebung der Deckungsvorſchriften in der nz 
novelle nur bis zum 31. Dezember 1923 Si 
ſollen. Die Reichsbank will außerdem die P 
Oeffentlichkeit, genauer als es bisher der 9 
weſen iſt, dadurch aufklären, daß ſie 105 j 
Ausweiſen Kaufmanns wechſen | 


fo wenig wie man ihr aus ihrer Finanzge 

da jic ja nur ausführendes Organ ! A 
Vorwurf machen kann, fo wenig PR 

glauben, daß die Vernunft aus dem Rel nel 
direktorium auf die deutſche Reichsregiern 60 
greift. Selbſt der jetzige Zuſtand unſerk u 
und Finanzweſens würde ja erträglich falle j 
irgendwo in der Reichsregierung der Br . 
die Fähigkeit zu umfaſſender Sanitti y 
handen wäre. Aber wo iſt dieſer Wille, pol | 
dieje Fähigkeit, wo ift der Mann, der 1 
läßt, daß beides vereint zu wirken vermag 
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Die Technik der Effeliten⸗Gutſcheine. 


Auguft Streder-Berlin. 


Wen \ Ihre Anregung hin in dem Artikel „Acht- 
10 . im „Plutus“ vom 2. März 1921, verſuche 
der * „Ihnen einen Beitrag zu liefern zu dem Problem 
dan erbeſſerung der Arbeitstechnick im 
Matig gewerbe. Ich befaſſe mich hier mit dem 
ich a einweſen im Effektenbetrieb. Zwei Gedanken ftelle 
Suita Wniber, Einmal ſpreche ich von dem beſtehenden 


Star- auf dieſem Gebiet und präge hier den Namen: 


$ dag Bonſyſtem. Auf der andern Seite protegiere 
M mg ewegliche Vonſyſtem als notwendige Forderung 
N è E, Bankbetrieb. Das Kennzeichen des ſtarren 
wundſagh darin, daß er auf den Namen lautet. Er 
Bea i ätzlich nicht übertragbar. Die Form deg be- 
ta ` Bons kann verfchieden fein. Entweder kann 
ftn i A Inhaber lauten oder er fann ein Orderbon 
er ta 3 das ſind ſchon Fragen die in den Rahmen 
de Ge 8 Erörterung fallen. Hier ſollen vor allem 
verdig "en zur Diskuſſion gebracht werden. Not⸗ 
leser g beint mir auch die öffentliche Behandlung 
hun. rage, weil die Neuregelung interlokale Bedeutung 
N hie will damit fagen, daß die Amorganiſierung 
es = Gebiet nur durch allgemeine Anterſtützung 
Sp 1 und durch allgemeine Einführung des 
ATT ift. Ich erwähne im Beitrag nur die 
orte Art, den Bogenbon. Das genügt zur 
1055 ing der Gedanken. Bei einer techniſchen Er- 
erden müßte natürlich auch über Gutſcheine geſprochen 
i . auf Grund irgendwelcher, aus einem Bezuge 
telt ER noch nicht erſchienener junger Aktien aus⸗ 
Went en. Bei dieſer letztgenannten Art von 
` en, a en juriſtiſche Zweifel in der Richtung auf- 
cht ſchon ein durch Ceſſion übertragbarer Gutſchein 
n Ae Interimsſchein anzuſehen wäre. 
pte der Ta ich folgendes aus: Die beiden Schlag⸗ 
Sprung $ örfenufance für die betriebstechniſche Uus- 
une des getätigten Effektenverkaufs lauten ihrem 


tif z Vollkommen unmöglich fogar ift das theo- 
Un r Wr vom Dividendenbogen eines Wert- 
W uf d etzte Dividenſchein bereits getrennt wurde 
Hege vy verbleibenden Talon die neuen Bogen 
yte i werden. Während dieſer Zeit ſteht nur der 

vi e Verfügung. Die Praxis ſchuf das 
ig ontra des Gutſcheines. Man beſcheinigt dem 
des nes ke benten, daß er gegen Rückgabe des Guf- 
ing i Auf diefem verzeichneten Bogen zu fordern 
o ſt. Es ergibt fich daraus ohne weiteres, daß 
tos ue e Erfüllung eines Verkaufs abſchluſſes keines 
neegerecht ift. Der Theorie nach wird ja auf 


Die folgenden Ausführungen aus der Praxis eines Bank⸗ 
beamten ſcheinen mir recht beachtenswert. 
Erörterung der Praktiker. 


Ich ſtelle ſie zur 
G. B. 


dieſe Weiſe weder ordnungsgemäß (die Liefekung des 
Wertpapieres erfolgt ja nicht in ſeiner natürlichen Ge⸗ 
ſtalt), noch friſtgemäß (der Zeitpunkt der endgültigen 
Regelung wird in unbeſtimmte Ferne gerückt) geliefert. 
Daraus folgt nun weiter, daß ein Annahmezwang eines 
Gutſcheines nicht beſteht. Nun hat ſich aus dieſem 
Proviſorium ein feſter Handelsbrauch gebildet. Die 
Praxis kann ohne den Gutſchein nicht auskommen. Es 
muß des halb wenigſtens das Beſtreben fein Seine Lebeng- 
dauer möglichſt abzukürzen und gleichzeitig für mög⸗ 
lichſt einfache Handhabung zu ſorgen. And in dieſem 
Sinne zu arbeiten, dazu iſt Gelegenheit. 

Nach der wirtſchaftlichen Beweglichkeit des Bons 
kann man das beſtehende Bonweſen als das ſtarre 
Syſtem bezeichnen. Das ſoll verſchwinden. Der Groß ; 
betrieb fordert im Gegenſatz dazu die Entwickelung zum 
beweglichen Bonſyſtem. 

Wie entſteht nun techniſch der Bon und wie iſt 
ſeine Handhabung? 

Ich gebe ein Beiſpiel: Von einem Wertpapier 
werden die neuen Bogen ausgegeben. Alle Talons 
werden der Bogenbeſorgungsſtelle zur Erhebung der 
neuen Bogen eingereicht Durchſchnittlich verſtreichen 
vom Zeitpunkt der Einreichung des Talons bis zur 
Ausgabe der neuen Bogen vier Wochen. Hat A nun 
während dieſer Zeit von dem betreffenden Papier etwas 
an B verkauft, ſo gibt er an Stelle der Bogen, die ja 
in natura nicht vorhanden ſind, einen Gutſchein der auf 
B lautet. B hat die Stücke ebenfalls weiterzuliefern. 
Er benutzt die von A erhaltenen Mäntel, gibt aber an 
Stelle der Bogen ſeinem Nachmanne einen von ihm 
gezeichneten Bon. So geht der Poſten während dieſer 
vier Wochen durch viele Hände bis E. Jeder Em: 
pfänger behält den Bon feines Vor 
mannes; der Bon lautet ja ftets auf 
Namen. Grundfägirh iſt dieſer Bon 
nicht übertragbar. Das Abertragen 
werden verſtößt gegen den Handels brauch. 
So gibt ein jeder, wenn er den Poſten 
weiterliefert, ſeinem Nachmann einen 
eigenen Bon. Erhält A nun die Bogen, ſo ſchickt 
er ſie gegen Einlöſung ſeiner Bong an B. Der gibt fie 
weiter an C, bis ſchließlich die Reihe bei E zu Ende iſt. 
Man erkennt ohne weiteres, wie gebunden die Hand⸗ 
habung iſt. (In weiterem Sinne ſieht man auch, wie 
wenig ſich die vollziehende Gewalt der te chniſchen 
Ausführung dem legislativen Gebot der Börſen⸗ 
ausführung, wo unaufhaltſam der Fungibiliſierungs⸗ 
gedanke marſchiert, anzupaſſen vermag). In ſeinen 
Einzelheiten zeigt uns das Beiſpiel, daß ein gewiſſer 
Zeitverluſt dadurch entſteht, daß die Bogen von Hand 
zu Hand wandern. 
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Eine unendliche Zeiterſparnis wird alſo geſchaffen, 
wenn man eine direkte Verbindung zwiſchen A und E 
herſtellt. Dieſen Weg ſoll der bewegliche Bon weiſen. 
Entweder läßt man den Inhaber⸗ oder den Orderbon 
entſtehen. Doch nicht nur Zeiterſparnis, ſondern auch 
Arbeitserſparnis, tritt ſowohl unmittelbar als auch mittel- 
bar ein. 

Anmittelbar wirkt ſie dadurch, daß es überflüſſig 
wird, auf den einzelnen Zwiſchenſtationen neue Bons 
anzufertigen. Mittelbar macht ſie ſich dadurch geltend, 
daß mit dem Augenblick der Weirerlieferung des Papiers 
die Sorge um die Aufbewahrung und Kontrolle des 
Bons des Vordermannes fortfällt. So bringt eine 
Amgeſtaltung in dieſem Sinne alſo privatwirtſchaftliche 
Vorteile mit ſich. Ertragswirtſchaftlich beſehen, ergibt 
ſich daraus ein höherer Ertragsnutzen. Es müſſen alſo 
hier die Mittel zur Erreichung des wirtſchaftlichen Zieles 
der Erwerbswirtſchaft wirkſam ſein. Wirtſchaftliches 
Ziel iſt eben Erzielung eines Ertrages. Die Mittel find: 

a) Minderung der Koſten im einzelnen und in ihrer 
Geſamtheit. Bei unſerer Beſprechung wird durch 
Neuorganiſierung die Koſtenminderung entſtehen 
durch automatiſche Einſchränkung des bisher be⸗ 
nötigten Papierverbrauchs. 

b) Steigerung des Ertrages durch Rationalifierung der 
Erwerbsmittel. Die Steigerung des Ertrages wird 
dadurch ermöglicht, daß die durch die Vereinfachung 
erſparte Arbeitskraft anders verwandt werden kann. 
Anmittelbar wird der Arbeitsertrag geſteigert, 
mittelbar erfährt der materielle Erfolg eine Stärkung. 

Nun hat das ſtarre Syſtem eine gute Eigenſchaft. Ich 
betonte, daß hier nur Namenbons üblich ſind. Auf 
unſer Beiſpiel übertragen, bedeutet das: 

A weiß genau, er muß fich mit B in Verbindung 
ſetzen. Wie wäre dagegen die Lage des A beim be⸗ 
weglichen Bon? Er würde die Bogen fo lange auf- 
bewahren müſſen, bis von irgend einer Seite ihm ſein 
Bon präſentiert würde. Nun könnte ſich der Gedanke 
aufdrängen, daß damit die endgültige Regelung in noch 
weitere Ferne gerückt würde. Dieſer augenſcheinliche, 
aber großenteils theoretiſche Nachteil wird ſehr gemindert 
dadurch, daß der Eigentümer des Inhaberbons jederzeit 
das Ausſtellungsdatum feſtſtellen kann. Dieſes Datum 
verbürgt ihm verhältnismäßig genaue Kenntnis über den 
Zeitpun.t der Einreichung der Talons und infolgedeſſen 
auch über den Zeitpunkt der Fälligkeit der Bogen. Wenn 
die Durchſchnittsfriſt des Bons abgelaufen iſt, wird der 
Inhaber in ſeinem eigenen Intereſſe ſich ſtärker um die 
Einlöſung gegen die Bogen bemühen. Man nehme an, 
B hat ſeit fünf Wochen einen Poſten, die Bogen im 
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Im 4. Heft des 44. Jahrgangs von „Schmollers 
Jahrbuch“ veröffentlicht Dr. Herb ert Heimendahl⸗ 
Düſſeldorf eine Arbeit über 

die Stellung des Sozialismus zum Bankweſen. 
Die Schriftleitung gibt dazu bekannt, daß damit eine 
Reihe von Anterſuchungen eingeleitet werden, die die 
direkten Einwirkungen der marxiſtiſchen Lehre auf die 


Bon, von A in feinem Beſitz. B liefert nun an C weiter 
Letzterer wird ſich weigern, ohne weiteres den Bon 
anzunehmen; die Durchſchnittsfriſt des Bong ift ja 
vorüber. So wird B auf diefe Weiſe gezwungen, bei A 
wegen der Bogen nachzufragen. Sind ſie noch nicht 
erſchienen, ſo kann A einen entſprechenden Sichtvermerk 
auf ſeinem Bon machen. Damit iſt B dann dem l 
gegenüber gedeckt. 

Viel übler ſieht es bei dem heutigen Bonweſen aus! 
A liefert einen Gutſchein an B. Nach drei Wochen 
liefert B einen eigenen Bon an C. Dieſer wieder gibt 
nach 14 Tagen einen eigenen Bon an D. Nach viel 
Wochen legt D den Bon bei C zur Einlöſung vor. Auf 
dieſen Anſtoß din wird etappenförmig der Weg bis A 
zurückverfolgt. Hier ſtellt fich beraus, daß überſehen 
wurde, die vor neun Wochen zur Beſorgung eilt“ 
gereichten neuen Bogen, die längſt überfällig find, zu 
erheben. Ich habe oben geſagt, daß durchſchnittlich die 
Beſorgung vier Wochen dauere. Nun bedeutet das 
keineswegs. das letzte Beiſpiel zeigt es deutlich, daß 
nach vier Wochen die Bogen von der Bogenbeſchaffungs 
ſtelle abgeholt werden. Tatſächlich erhöht ſich denn auf 
dieſe Weiſe die durchſchnittliche Lebensdauer der Bons 
auf 8—12 Wochen. Ich ſtreife bei dieſer Gelegenheit 
die Tatſache, daß ſelbſt Bons von ein halbes Jahr Leben?” 
alter keine Abnormität bilden (wenngleich ſie ja doch 
immerhin ſchon ein wenig ſeltener ſind). Es ergibt ſich 
alfo, daß der theoretiſche Nachteil des beweg 
lichen Bon in der Praxis mit einem vorteil’ 
haften Prädikat ſeinem ſtarren Bruder gegenüber 
ſich verbindet. 

Nun fragt man vielleicht, wie es überhaupt möglich 
ift, daß das vierwöchentliche nur notwendige Durch- 
ſchnittsalter verdoppelt und verdreifacht wird. Als 
Grund iſt anzuführen, daß die Effektenumſätze einen 
ſolchen Umfang angenommen haben, daß eine ordnung?‘ 
mäße Kontrolle, Aberwachung der in den Treſors liegenden 
Wertpapiere einfach unmöglich iſt. Von dieſer Seite 
aus iſt alſo wohl eine Reorganiſation ſchlecht anzugreifen. 

Ich gebe natürlich zu, daß nicht alle Bons im neuen 
Schema zu verwenden ſind, zumindeſt nicht in der bisher 
beſchriebenen Weiſe (B erhält zehn Aktien, die Bogen 
in einem Bonz er liefert die Stücke einzeln an zehn 
verſchiedene Leute). Doch ift ficher nicht zu viel geſagt, 
wenn ich behaupte, daß in 80 von 100 Fällen eine glatte 
Löſung möglich iſt. Der große allgemeine Vorteil iſt 
offenſichtlich. Zudem beſteht die Notwendigkeit, dem 
hier vertretenen und meiner Anſicht nach natürlich 
beſſeren Gedanken zur Ausführung zu verhelfen. Der 
Weg, der zu beſchreiten iſt, wird gefunden werden. 
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moderne Entwicklung der ſozialiſtiſchen Ideen, ſowie die 
Stellung des Sozialismus im ganzen zu den verſchiedenen 
Erſcheinungen und Einrichtungen des praktiſchen Wirt⸗ 
ſchaftslebens darlegen werden. Heimendahl geht in 
ſeiner Arbeit davon aus, die verſchiedenen Anſchauungen 
des Sozialismus über das Bankweſen aufzuzeigen. 
„Der Eine ſagt: die Banken müſſen verſtaatlicht werden; 
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der Andere jagt: die Banken müſſen vergeſellſchaftet 
werden; ein Dritter will der naturnotwendigen Ent⸗ 
wicklung ihren Lauf laſſen, welche die Banken ganz von 
ſelbſt zu Herren der Produktion mache; ein Vierter 
ſagt: die Banken müſſen überhaupt überflüſſig gemacht 
werden; ein Fünfter ſchließlich jagt, daß die Banken zu 
Zentralorganen der ganzen Produktion gemacht werden 
müſſen.“ Er wirft nun die Frage auf, wie es möglich 
iſt, daß in ein und demſelben Sozialismus, der eine 
einheitliche Weltanſchauung fein will, über einen Gegen. 
ſtand ſo viel Meinungen vorhanden ſein können und 
bemüht ſich, die Antwort an Hand der verſchiedenen 
Epochen des Sozialismus mit ihren Anſchauungen über 
das Bankweſen zu erhalten. „Die erſte Periode if 
eine ſolche des freien Eingriffs, ſie iſt voluntariſtiſch 
orientiert und reicht bis zum kommuniſtiſchen Manifeft 
von Marx⸗-Engels. Im Menſchenhirn willkürlich ent- 
ſprungene Ideen will man in die Wirklichkeit umſetzen; 
man will den Sozialismus machen.“ An den Programmen 
der utopiſchen Sozialiſten Owen, Proudhon, St. Simon 
uſw. erbringt er den Nachweis, wie hier der Sozialis 
mus die Banken zu Trägern des Organiſationsprinzips 
der menſchlichen Arbeit machen will. „Die zweite Epoche, 
die man bis zum Aufkommen der Riefenorganifationen 
der Truſts und Syndikate rechnen kann, iſt die Epoche 
des Evolutionismus. Sie charakteriſtert fih dahin, 
daß keine naturgemäße Entwicklungsſtufe überſprungen 
werden kann und darf.“ Als ſtärkſte Träger dieſer 
Epoche auf dem wiſſenſchaftlichen Gebiet der fozia- 
liſtiſchen Lehre bezeichnet Heimendahl hier Marx und 
Hilferding. „Die Stellungnahme dieſer Epoche des 
Sozialismus zu den Banken ift darin zufammenzu- 
faffen, daß die Banken ihm nicht mehr als Mittel 
dienen, um das foziale Endziel zu erreichen, ſondern daß 
ſie im Zuſammenhang mit allen anderen geiſtigen und 
wirtſchaftlichen Erſcheinungen als Faktoren des Wirt- 
ſchaftslebens hingenommen werden, an denen ſich eine 
geſetzmäßige notwendige Entwicklung mit dem Ender · 
gebnis Sozialismus vollzieht.“ „In der dritten Epoche, in 
der wir jetzt ſtehen, hat man auf die konſtruktiven Gedanken 
der erſten Epoche zurückgegriffen, aber auch den evolutio⸗ 
niſtiſchen Prinzipien der zweiten Epoche breiten Raum 
gelaſſen. Damit iſt ein (vom Verfaſſer abgelehnter) 
bis dahin mangelnder Ausgleich von Notwendigkeit und 
f Freiheit im Sozialismus erreicht.” Als Träger dieſer 
Gedanken bezeichnet Heimendahl: Plenge, Parvus (Prin- 
zip der Bankenverſtaatlichung), Goldſcheid, Rathenau, 
Wiſſell und v. Möllendorff, wobei er beſonders auch auf 
die Anregungen des Neichswirtſchaftsminiſteriums vom 
Jahre 1919 bezüglich Schaffung einer Reichs vermögens 
bank verweiſt und auch weitgehend die öſterreichiſchen 
Sozialiſierungsvorſchläge von Bauer und Adler mit 
berückſichtigt. Dem Verfaſſer bleiben die Ideen o 
dritten Epoche Konſtruktionen, die fih im Leben nicht 
bewähren konnen, da feines Erachtens ſtets das indivi- 
duelle Moment gleichberechtigt neben dem erſtrebten 
Ganzen ſtehen muß. — Im 3. Heft des 14. Jahrganges 
der Monatsſchrift „Tehnit und Wirtſchaft“ 
behandelt Schulz-Mehrin 


Formen des Zuſammenſchluſſes von Anternehmungen. 
Seine Arbeit ſtellt einen Auszug aus einer Druck⸗ 
ſchrift des Ausſchuſſes für wirtſchaftliche Fertigung 
über das gleiche Problem dar. Ihm kommt es 
darauf an, den Nachweis dafür zu erbringen, daß 
das notwendige Ziel der Oekonomiſierung der Pro- 
duktion wirtſchaftlicher Güter durch zweckentſprechende 
Ausgeſtaltung der vorhandenen Wirtſchaftsformen er- 
reicht werden kann. In den wirtſchaftlichen Verbänden, 
Kartellen, Syndikaten uſw. habe man bisher meiſt nur 
Faktoren der Wirtſchaftspolitik, Mittel des wirtſchaft⸗ 
lichen Machtkampfes, geſehen und ihre nicht minder 
große Bedeutung für die Verbeſſerung und Verbilligung 
der Produktion überſehen. In ſeiner Arbeit gibt er nun 
eine Aeberſicht über die ſchon jetzt nachzuweiſenden mittel- 
baren Förderungen der Produktion durch die wirtſchaft⸗ 
lichen Verbände, ſowie über deren Tätigkeit bei Schaffung 
beſonderer Einrichtungen zur Förderung der Produktion. 
Ebenſo beobachtet er die ſelbſtwirtſchaftenden Organi⸗ 
ſationen, Kreditgenoſſenſchaften, Einkaufs⸗ und Verkaufs⸗ 
gemeinſchaften uſw. im Hinblick auf ihre Wirkung bei 
Durchführung einzelner produktionstechniſcher Map- 
nahmen. Als Zuſammenſchlüſſe zur Durchführung der 
Arbeitsteilung und Arbeitsverbindung betrachtet er die 
vertikalen und horizontalen Produktionsverbindungen. 
Die Vorteile der vertikalen Verbindung von Anter⸗ 
nehmungen ſind hauptſächlich unmittelbare Erſparniſſe 
im Produktionsprozeß, Verwaltungserſparniſſe, Fracht⸗ 
koſtenerſparniſſe, Ausſchaltung des Zwiſchenhandels zwi- 
ſchen den Werken und damit Ausſcheidung der damit 
verbundenen Verteuerung der Erzeugniſſe, Befreiung der 
Werke von den Zufälligkeiten des freien Marktes an- 
geſichts der zwangsläufigen Gegebenheiten des Aus- 
tauſches innerhalb der vertikalen Gemeinſchaft. „Die 
horizontale Verbindung ſoll die Nachteile der Speziali- 
fierung, das Auseinanderreißen an fih zuſammengehöriger 
Produktionsvorgänge, die Erſchwerung und Verteuerung 
des Vertriebs, die Gefahr der Beſchäftigungsloſigkeit bei 
Einſtellung auf ein einziges Erzeugnis beſeitigen und gleich- 
zeitig alle Vorteile der Betriebsgemeinſchaften bringen.“ 
— Im 6. Heft des 115. Bandes der „Jahrbücher 
für Nationalökonomie und Statiſttk“ ver- 
öffentlicht Dr. Ernſt Schuſter⸗Kiel eine Studie 
zum engliſchen Gildenſozialismus. 
„Bolſchewismus, Syndikalismus, Gildenſozialismus, die 
Forderung der Revifion des Erfurter Programms fenn- 
zeichnen eine Kriſis, deren Sinn ſich verhüllt, weil wir 
ihn nicht begrifflich faſſen können. Wir ſtehen in der 
Zeit einer romantiſchen Arbeiterbewegung. Das Auf⸗ 
kommen religiös ethiſcher Tendenzen, die Betonung 
der Aktivität des Individuums, der metaphyſiſche und 
erkenntnistheoretiſche Irrnationalismus, ein gewiffer 
Nationalismus und Hiſtorismus mögen ſchlagwortartig 
die Situation beleuchten, die die Verwandtſchaft gewiſſer 
geiſtiger Kräfte der modernen Arbeiterbewegung mit 
dem Geiſte der Romantik zum Bewußtſein bringen kann. 
Als der eigentlich romantiſche Typus muß der Syndika⸗ 
lismus bezeichnet werden, wenn man ihn in ideeller 
Konſtruktion faßt, al o abſieht von der zufälligen Kon- 
ſtruktion des franzöſiſchen Syndikalismus. Vielleicht iſt 
im Gildenſozialismus am reinſten die Idee des Syndika⸗ 


lismus zu finden, da er bewußt unmarxiſtiſch ift, und die 
Widerſprüche in den Programmen des Volſchewismus, 
franzöſiſchen Syndikalismus uſw., mögen ſich aus der 
traditionellen Aebernahme gewiſſer Sätze marxiſtiſcher 
Gedanken erklären laſſen.“ „Soll das Ziel des Gilden⸗ 
ſozialismus auf eine ſchlagwortartige Form gebracht 
werden, ſo iſt es die des Produzentenſozialismus, die 
Kontrolle der Induſtrie durch die Prod zenten; das 
Weſentliche, das zukünftiges und gegen wärtiges Wirt- 
ſchaftsſyſtem voneinander unterſcheidet, iſt das Fehlen 
eines Lohnſyſtems im Gildenſozialismus. Denn das 
Lohnſyſtem ift das Aebel der gegenwärtigen Geſell⸗ 
ſchaft: das iſt der Ausgangspunkt, der die Gilden- 
ſozialiſten vom Marxismus weſentlich unterſcheidet, die 
Frage des Eigentums iſt ganz ſekundärer Bedeutung.“ 
„Hat bisher im Mittelpunkt dieſes Problemenkreiſes 
die Frage nach der Verteilung, nach dem An⸗ 
teile am Produkte der Geſellſchaft gelegen, ſo ver⸗ 
ſchiebt der Syndikalismus und mit ihm der Gilden- 
ſozialismus das Intereſſe auf die Produktion.“ Aeber 
den von den Gildenſozialiſten erſtrebten Zukunftsſtaat 
verweiſt Schuſter auf die Veröffentlichungen in der 
erſten Flugſchrift der National Guilds League, worin 
es heißt: Jeder Arbeiter in der Fabrik iſt Mitglied 
derſelben Organiſation, er iſt verantwortlich feinen Mit- 
arbeitern, er produziert für Die Bedürfniſſe der Geſamt⸗ 
heit. Seine Beſchäftigung iſt ſichergeſtellt; er unterſteht 
weder der Kontrolle eines Kapitaliſten, noch einem Beauf- 
tragten desſelben, noch eines eingeſetzten Beamten, ſondern 
der Kontrolle ſeiner Mitarbeiter. „Dem ſozialiſtiſchem 
Zentralismus fteut der Gildenſozialismus das Prinzip 
des ökonomiſchen Föderalismus entgegen. Die Bedeu⸗ 
tung des engliſchen Gildenſozialismus ſieht der Verfaſſer 
mehr in dem ideengeſchichtlichen Wert ſeiner Betrach⸗ 
tungen als in ſeinen praktiſchen Auswirkungs möglichkeiten 
gegenüber der ſozialen Neugliederung der jetzigen Geſell⸗ 
ſchaftsordnung.“ — Im 3. Heft des 75. Jahrgangs der 
„Zeitſchrift für die geſamte Staats wiſſen⸗ 
ſchaft“ beſpricht David Tachauer in Form eines 
Beitrages zur Frage der Aeberproduktion das Problem 
Geld und Gut. 
„Gut ift das Korrelat zum Geld. Alles, was man um 
Geld kaufen kann, iſt Gut. Das Gut hat einen Wert. 
Dieſer iſt gleich dem Gelde, um das man es kaufen 
kann.“ „Ueberproduftion iſt dann vorhanden, wenn mehr 
Gut produziert wird, als verbraucht werden kann. In 
einer geſunden Volkswirtſchaft, in der nicht zuviel Papier⸗ 
geld und unterwertige Münzen kurſieren, wäre das vor⸗ 
handene Gut gleich dem zum Konſum ſtehenden Gelde, 
wenn nicht ein Teil des letzteren kapitaliſiert würde. 
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Infolge der Kapitaliſierung ſteht jedoch ſtets weniger 
Kaufkraft zur Verfügung als Gut. Dies iſt die orga⸗ 
niſche Aeberproduktion der geldwirtſchaftlichen Volkswirt 
ſchaft.“ Tachauer ſieht nun diefe Aeberproduktion nicht als 
Folge ſchlechter Verteilung an, ſondern gewiſſermaßen 
als Alterserſcheinung der kapitaliſtiſchen Produktions⸗ 
weiſe. Er unterſucht die Quellen dieſer organiſchen 
Aeberproduktion und ihre praktiſchen Erſcheinungsformen, 
um Meth den zu ihrer Beſeitigung aufzuſte en. Die 
Löſung des Problems der Leberproduktion erſcheint ihm 
auf drei Wegen vielleicht möglich. „Man kann entweder 
der kapitaliſtiſchen Kaufkraft entſprechend neue Kaufkraft 
zu ſchaffen verſuchen, oder man kann das überſchüſſige 
Gut verringern, oder man kann ſchließlich die Produktion 
regulieren.“ Für die Vermehrung der Kaufkraft ſei die 
Schaffung von Zahlungsmitteln durch den Staat gegeben. 
Doch ſoll dieſer Weg ſein Ziel erreichen, dann muß die 
Menge des ſtaatlichen Kaufgeldes gleich dem kapitali⸗ 
ſierten Kaufgeld ſein. Nun iſt jedoch die Menge des 
kapitaliſierten Geldes keine feſte Größe, nicht einmal 
ſein Anteil am Geſamtgeld. Weiterhin ergebe ſich eine 
zweite Schwierigkeit durch die Veränderung der Waren- 
preiſe bei vermehrter Kaufkraft. Sodann ſei zu beachten, 
welche Schwierigkeiten durch den Außenhandel entſtehen 
angeſichts der damit zwangsläufig verbundenen inter⸗ 
nationalen Valutabewertung. Ebenſo problematiſch, wie 
dem Verfaſſer dieſer Weg erſcheint, ericheint ihm auch 
die Löſung des Problems durch eine allgemeine Regelung 
der Produktion, das heißt durch Sozialiſierung. Dagegen 
glaubt er, daß durch periodiſche Verminderung des über- 
ſchüſſigen Gutes in Verbindung mit der Verringerung 
der Produktion zielbewußt eins ſehr weſentliche Ent- 
ſpannung herbeigeführt werden kann. Zur Vermeidung 
ſchwerer Kriſen und Kriege ſoll ſich die Weltwirtſchaft 
zu Zeiten der Ueberproduftion ſelbſt durch einen gefunden 
Aderlaß heilen. „Sowie fich die Zeichen der Aeberproktion 
bemerlbar machen oder ſtatiſtiſch erfaßt werden, beſchließt 
der Völkerbund ein Weltruhejahr. In dieſem Jahr ruht 
jede nicht unbedingt zum Leben nötige Produktion. Solche 
Länder, welche an Anterproduktion leiden, mögen die 
Erlaubnis zur Arbeit erhalten oder von den andern 
koſtenfrei beliefert werden. Die Zahl der zur Produktion 
nötigen Menſchen kann dadurch verringert werden, daß 
für das Ruhejahr Vorräte angeſammelt werden. Die 
Koſten werden beſtritten durch eine Kriegsverhinderungs⸗ 
anleihe, die verzinſt und amortifiert wird durch Konfis⸗ 
kation der überſchüſſig werdenden Kaufkraft in Form 
von Steuern. Dieſes Jahr wird dazu verwendet, dem 
ganzen Volke alle Genuß und Bildungs möglichkeiten zu 
eröffnen, die den Meiſten ſonſt verſagt blieben.“ E. M. 
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Gemäß Artikel 97 der Reichsverfaſſung ſind am 
1. April d. J. die deutſchen Waſſerſtraßen aus dem 
Beſitz der Länder auf das Reich übergegangen. Oeſſen 
Intereſſe ſteht nunmehr bei ihrer Ausgeſtaltung im 
Vordergrund. Die 
Waſſerſtraßenpolitik 
des Reiches muß, wie das „Hamburger Fremden⸗ 


blatt“ (2. April) ausführt, in der Hauptſache dahin 
gehen, die Wirkung der Vorſchrift des 8 265 des 
Friedensvertrages abzuſchwächen, die die Aufhebung 
der Seehäfen - Eifenbahn - Ausnahmetarife verlangt. 
Nachdem es uns nicht mehr erlaubt iſt, unſeren 
Ausfuhrhäfen durch verbilligte Eiſenbahntarife die 
Waren der weſtdeutſchen Induſtrie zuzuführen, die 
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ſonft den Weg durch die billige Rhein ⸗Waſſerſtraße 
nach Antwerpen und Notterdam nehmen, müſſen wir 
das Waſſerſtraßennetz entſprechend ausbauen und darauf 
hinarbeiten, daß der Waſſerſtraßenverkehr, wie es der 
ormalzuſtand verlangt, billiger als der Eiſenbahn⸗ 
verkehr arbeitet. Es wird von allen Seiten an die 
Eiſenbahn die Forderung geſtellt, daß fie mit Tarifen 
zu arbeiten habe, die ihre Ankoſten einigermaßen decken, 
damit endlich der Zuſtand aufhört, daß die Steuerzahler 
das Eiſenbahndefizit tragen müſſen. Wenn dieſer Zeit- 
punkt erreicht fein wird, wird die Binnenſchiffahrt in 
er Lage fein, vorteilhafter als die Eiſenbahn zu trang- 
portieren, und dann wird mit Hilfe der Binnenſchiff 
fahrt die Wirkung des Fortfalls der Seehäfenausnahme- 
tarife ausgeglichen werden können. Am voll leiſtungs⸗ 
lähig zu fein, müſſen die Waſſerſtraßen verbeſſert und 
ausgebaut werden. Hamburg liegt ſelbſtverſtändlich in 
erſter Linie der Ausbau der Elbe-Waſſerſtraße am 
Herzen und es verlangt, daß das Reich die im Reichs 
waſſerſtraßengeſetz von 1911 vorgeſehene Vertiefung 
des Fahrwaſſers der Elbe auf 1,25 m unterhalb und 
1,0 m oberhalb der Saalemündung durchführt. In 
zweiter Linie iſt für Hamburg die Fortführung des 
ittellandkanals erwünſcht. Ebenſo die Verbeſſerung 
der Verbindung Hamburgs mit dem rheiniſch weſt 
fäliſchen Industriegebiet. Die Verbindung mit Rhein 
and-Weſtfalen {oll der von Lübeck angeſtrebte Nordfüd- 
anal, der nördlich von Braunſchweig vom Mittelland 
kanal aus, über Lüneburg auf die Elbe ſtößt; und 
zweitens der Kanal, der von Bramſche aus dem Em3 
eſerkanal nach Bremen läuft und von dort aus nach 
r Anterelbe weitergebaut werden ſoll, herſtellen. Die 
egtere Linienführung wäre eine kürzere Verbindung, 
ie erſtere würde neben der Verbindung des rheiniſch · 
weſtfäliſchen Induſtriegebietes mit Hamburg, auch das 
mitteldeutſche Induſtriegebiet an Hamburg anſchließen. 
eide Verbindungen ermöglichten den deutſchen 
\eedereien einen billigeren Kohlenbezi eg, und wären 
de Grundlage zum Aufbau der Neuorganiſation der 
ohlenausfuhr und Maſſengütereinfuhr, ſie würden 
elfen einen Erſatz für den Verkehr zu ſchaffen, der 
uns nach dem Ausbau der im Friedensvertrag vorge 
ehenen Rhein Maas ⸗Schelde Kanalverbindung, verloren 
gehen wird. Die Ausgaben, die das Reich für die 
analbauten haben wird, die auch als produltive 
Erwerbsloſenfürſorge anzuſehen ſind, werden ſich alsbald 
dezahlt machen. — Die „Frankfurter Zeitung 
„April) unterrichtet an Hand ihrer Großhandels. 
exziffern über 
die Bewegung der Großhandelspreiſe 
x März. Die Indexzahl hat fih insgeſamt unweſentlich 
erändert, d. h. ſie iſt von 131 auf 130 geſunken. 
Ünerpalb der einzelnen Gruppen waren die Ver⸗ 
chiebungen jedoch recht erheblich. Die Gruppe Lebeng- 
ittel ging nur um einen Punkt zurück, weil die Milch⸗ 
Preife um ſo viel Punkte ſtiegen, als die anderen 
debensmittel geſunken ſind. Einen ſtarken Rückgang 
weiſt die Gruppe Textilien, Leder uſw. auf, in der mit 
uspahme von Baumwolle ſämtliche Waren im Preiſe 
zurückgegangen ſind. Die Gruppe Verſchiedenes ver⸗ 
Mderte ſich ebenfalls nicht weſentlich. In dieſer Gruppe 


ift zu beachten, daß die am 1. April eingetretenen Fracht: 
erhöhungen noch nicht in die Preiſe einkalkuliert 
ſind. Von einzelnen Artikeln ſanken in der Zeit 
vom 5. März bis 2. April die Indexpreiſe wie 
folgt: Flachs 45, Tabak 27, Maſchinenöl 24, Bindfaden, 
Eier, Petroleum 21, Steinkohlenteeröl 20, Mais 13, 
kond. Milch und Wolle 12, Reis, Wein 11, Kupfer 9, 
Seide 7 Punkte uſw. Es ſtiegen in der gleichen Zeit: 
(um Punkte) Milch 95, Ga nußkohle, Gießereikoks 30, 
Zement 28, Zink 9, Fettförderkohle 25, Blei 3, Nickel, 
Häute 2, Baumwolle 1. Die Friedenspreiſe mit 100 
angeſetzt ſteht die Inderziffer am 2. 4. 1921 auf 1428; 
die Preiſe Anfang 1920 mit 100 angeſetzt, auf 130. — 
Trotzdem die neue amerikaniſche Regierung dem Aus- 
lande den amerilaniſchen Markt zu ſperren beabſichtigt, 
trifft Herr Hoower, der neue Handelsſekretär, weigehende 


Maßregeln zur Förderung des amerikaniſchen 
Außenhandels 
über die der „Frankfurter Zeitung“ (4. Apri) 
aus New Vork berichtet wird: Gleich nach ſeinem Amts⸗ 
antritt hat Hoower veranlaßt, daß die Beſtimmung, 
nach welcher Exporte nach Deutſchland von der Kriegs. 
finanzbehörde nicht finanziert werden ſollten, aufgehoben 
wurde. In einem Interview ſagte er, daß er für aug- 
gedehnte Finanzierungen von Exporten ſei. In ſeinem 
Neſſort entwarf er Neuordnungspläne, die die Schaffung 
einer Zentralſtelle für den Außenhandel einbegreifen, und 
diefe Außenhandels⸗Zentralſtelle fol Handelsſachver⸗ 
ſtändige in fremden Ländern uſw. unterhalten. Außer. 
dem ſoll die Bearbeitung des Auslandes gleichmäßig 
und ſachgemäß vorgenommen werden. Als Ergebnis 
des Aufſchwungs, den in der letzten Zeit der amerika⸗ 
niſche Export nach den Kriegsländern, den latino-amerika⸗ 
niſchen Republiken und nach Aſien gemacht hat, wurden 
eine Reihe von Geſellſchaften für die Finanzierung der 
Ausfuhr gegründet, von denen einige aufgeführt ſein 
mögen. „American Foreign Banking Cor- 
poration (Kapital Doll. 5 Mill.) mit Filialen in 
Buenos Aires, Rio de Janeiro, Mexiko, Havana, 
Panama, Puerto Plata, Port- au- Prince und Brüſſel. 
Die Geſellſchaft ift durch die Chineſe⸗American Bank 
of Commerce in China und auf den Philippinen ver- 
treten Aktionäre der American Foreign Banking Cor- 
poration ſind eine ganze Reihe von Nationalbanken, 
darunter die Chaſe National⸗Bank von hier und die 
Standard Bank of Canada. Afia Banking Cor- 
poration, Kapital Doll. 4 Mill, mit Filialen in 
Shanghai, Hankau, Peking, Tientſin, Hongkong, Canton, 
Manila, Singapour und San Franzisko Anter den 
Aktionären ſind Bankers Truſt Company, National 
Shawmut Bank, Guaranty Truſt und Mercantile Bank 
ſowie die Kontinentol and Commercial Bank von Chicago. 
Mercantile Bant of the Americas, Kapital 
Doll. 10 Mill., hat Zweigſtellen in Barcelona, Madrid, 
Paris, Hamburg und New Orleans. Das Inſtitut hat 
die Aktienmehrheit gewiſſer Banken in Bogota, Baran- 
quilla, Cartagena, Lima. Callao, La Guayra, Maracaibo, 
Para, Pernambuco, Managua, Havana und einer großen 
Menge kleinerer Plätze in den latino-ameritanifi chen Repu- 
bliken. An der Mercantile Bank find u. a. intereffiert: 
Guaranty Truſt Co., Central Anion Truſt, National Shaw- 


mut Bank von Boſton, Continental und Commercial-Bant 
von Chicago, Brown Bros. und J. W. Seligman & Co. 
Park Anion Foreign Banking Corporation, 
Kapital Doll. 2 Mill., hat Zweigſtellen in Paris, 
Vokohama, Tokio und Shanghai. Das Anternehmen 
wurde von der hieſigen Park National Bank und der 
Anion Bank of Canada gegründet. Equitable 
Eaſtern Corporation, Kapital Doll. 2 Mill., 
mit einer Filiale in Shanghai. Das Anternehmen iſt 
eine Gründung der hieſigen Equitable Truſt Company. 
French⸗ American Banking Corporation, 
Kapital 2 Mill Dollar, wurde von der National Bank 
of Commerce von hier, der Firſt National Bank von 
Boſton und dem Comptoir National d'Escompte in 
Paris gegründet. Discount Corporation o f 
New Vork, Kapital 5 Mill. Dollar, gegründet von 
Bankers Truſt Company, Central Anion Truſt, Chaſe 
National, Farmers Loan and Truſt Co. Firſt National, 
Guaranty Truſt and Mechanics and Metals Bank. 
Auf einem beſonderen Blatte ſteht die mit 50 Mill. 
Dollar Tapitalifierte American International 
Corporation, die eine große Reihe von Anter⸗ 
geſellſchaften mit einem Amſatz von jährlich 75 Mill. 
Dollar hat und nur die Geſchäfte ihrer eigenen Anter⸗ 
nehmungen finanziert, während die anderen genannten 
Geſellſchaften alle bankmäßigen Geſchäfte betreiben. Die 
American International Geſellſchaft hat eine weit⸗ 
reichende Organiſation geſchaffen, die ganz Süd- und 
Mittelamerika umfaßt und auch im fernen Oſten ſehr 
ſtark ift. Es muß auch noch die im Jahre 1902 ge- 
gründete International Banking Corpo- 
ration erwähnt werden, eine Antergeſellſchaft der 
National City Bank, die ebenfalls eine weitverzweigte 
Organiſation hat mit Filialen in Shanghai, Peking! 


Hankau, Hongkong, Canton, Bombay, Rangoon, Calcutta, 


Vokohama, Kobe, Batavia, Sourabaya, Manila, Cebu 
(Philippinen), in einigen Städten in Weſtindien, Bar⸗ 
celona, Madrid, Panama, Colon und Singapour. Die 
neue Foreign Trade Financing Corporation, 
über deren Gründung ſchon mehrſach berichtet wurde, 
ſucht jetzt das Kapital von 100 Mill. Dollar zufammen- 
zubringen, das ſie gebraucht, um ihre Geſchäfte beginnen 
zu können. Einer heutigen Meldung der „Evening Poſt“ 
zufolge macht ſich im Weſten ſehr viel Intereſſe für das 
Unternehmen bemerkbar, und in Chicago find 20 Mil. 
Dollar des Kapitals gezeichnet worden. Die Regierung 
hat, vielleicht um die Möglichkeiten darzulegen, welche 
fih dem Ex- und Import bieten, die Außenhandels⸗ 
ſtatiſtik des letzten Jahres vor kurzem der des Jahres 1821 
gegenübergeſtellt und an Hand dieſer beiden Statiſtiken 
gezeigt, daß vor hundert Jahren auf den Kopf der 
Bevölkerung eine Einfuhr von 6,49 Dollar kam und 
eine Ausfuhr von 4,53 Dollar, während heute die 
Einfuhr 49,35 Dollar, die Aus fuhr 76,46 Dollar pro 
Bevölkerungskopf beträgt. — Die großen induſtriellen 
Anternehmungen der ehemaligen öſterreichiſchen Mo- 
narchie ſind, da die einzelnen Betriebe in allen Teilen 
des Landes zerſtreut gelegen waren, durch die Zer⸗ 
trümmerung des alten Hſterreichs auseinandergeriſſen 
worden. Die Nachfolgeſtaaten verlangen, daß für die 
in ihrem Bereich gelegenen Betriebe nationale Gefell- 
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ſchaften gegründet werden. Da nun aber dem Zuge der 
Zeit entſprechend große 


Konzentrationsbeſtrebungen der öſterreichiſchen 
Induſtrie 


zu verzeichnen ſind, hat man, wie G. Herlt in der 
„Deutſchen Allgemeinen Zeitung“ (6. April) 
ausführt, ſich entſchloſſen, um die einheitliche Leitung 
der auseinandergeriſſenen Unternehmungen zu wahren, 
in der Schweiz Truſtgeſellſchaften zu gründen. Dieſe 
nehmen die Aktien der nationalſtaatlichen Geſellſchaften 
ins Portefeuille und bieten den Aktionären ihre eigenen 
Aktien an. Gegründet wurden ſolche Geſellſchaften für 
die Fesfabriken, die Holzhandelsgeſellſchaft, die Vöslauer 
Kammgarnſpinnerei, die Petroleumgeſellſchaft Fanto 
uſw. Die Kartelle, die durch die Auflöſung der Mo“ 
narchie zertrümmert wurden, ſind vorläufig noch nicht 
wieder entſtanden, aber eine kräftige Bewegung des 
Zuſammenſchluſſes macht ſich unter den Induſtriellen 
bemerkbar. Am den Zuſammenſchluß der Unterneh- 
mungen zu erleichtern, werden viele Amgründungen in 
Aktiengeſellſchaften vorgenommen, die auch von den 
Banken eifrig unterſtützt werden. In der Eiſeninduſtrie 
find die beiden Schöllerſchen Stahlwerke unter Beteili⸗ 
gung Trieſtiner Kapitals vereinigt worden. Die öfter- 
reichiſche Daimler⸗Motoren-Aktiengeſellſchaft hat die 
Fiat. und Puſchwerke in fih aufgenommen, derart 
daß Verkauf- und Konſtruktionsbüros der drei Geſell⸗ 
ſchaften in Wien zuſammengezogen wurden, und die 
Herſtellung ſo verteilt wurde, daß Daimler nur noch 
erſtklaſſige Perſonenwagen, die Fiatwerke Laſtautos 
und die Puſchwerke nur Motorräder und kleine Perſonen⸗ 
wagen bauen. Die Metallwarenfabriken bilden unter 
Führung der Berndorfer Metallwarenfabrik Artur 
Krupp A-G. eine geſchloſſene Gruppe. In der Brau 
induſtrie kam es zu einer Truſtbildung anläßlich der 
Gründung der Braubankaktiengeſellſchaft, die die Mehr: 
heit der Aktien der Poſchacherbrauerei, der Linzer 
Aktienbrauerei und Malzfabrik, der Wieſelburger Aktien 
brauerei und der Brauerei Kaltenhauſen erworben hat, 
Es ift beabſichtigt, dieſem Konzern noch weitere Braue” 
reien anzugliedern. Dieſer Zuſammenſchluß erfolgte, 
um den kleineren Provinzbrauereien im Wetikampf mit 
den Wiener Großbrauereien den Rücken zu ftärfen- 
Die in Wien gegründete Holzbank will den Holzhandel 
und die Holzverarbeitung finanzieren, hat jedoch noch 
mit Schwierigkeiten zu kämpfen, da die Holzgroßhändler 
ſich gegen eine eventuelle Staatsbeteiligung an dieſer 
Holzbank entſchieden wenden. In Wien arbeitet ſogar 
der Bankier Kola an der Bildung eines Literatur- und 
Theatertruſts. Nachdem er bei dem Elbemühlenkonzern 
und deſſen Verlagsanſtalten großen Einfluß beſaß, riß 


er die Leykam⸗Joſefthaler⸗Aktiengeſellſchaft aus dem 


Konzern des Wiener Bantvereing heraus, gründete die 
Verlagsgeſellſchaft Rigolo und bemüht ſich jetzt um die 
Macht bei den Wiener Theatern. Bei einigen iſt ihm 
bereits geglückt, durch Kapitalhergabe maßgebenden Ein’ 
fluß zu erreichen, die beiden Staatsthea ker will er 
pachten. In den Nachfolge- und Nachbarſtaaten Bſter⸗ 
reichs find ähnliche Konzentrationsbewegungen im Gange 


i 
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— Aber 
die Lage der deutſchen Papierinduſtrie 

und die Möglichkeiten unſeres Papierexportes wird dem 
„Börſen kurier (7. April) geſchrieben, daß in 
der ausländiſchen Preſſe die Meinung vertreten wird, 
Deutſchland wiffe nicht, wie es feinen Papierüberfluß in 
das Ausland ableiten könne. In Frankreich unterbietet 
deutſches Papier finnifches und ſkandinaviſches ſo erheblich, 
daß Frankreich an den Papieren der nordiſchen Länder 
im Augenblick überhaupt kein Intereſſe haben kann. Aber 
auch die franzöſiſche Papierinduſtrie leidet jo unter der 
deutſchen Konkurrenz, daß die Société des Papeteries 
de Ouest ihren Betrieb in Chautenay, der in der Haupt 
ſache Zelluloſe und Zeitungspapier herſtellte vorerſt nicht 
wieder eröffnen wird Sogar das tſchechiſche Rotations- 
druckpapier iſt teurer, als das in Frankreich angebotene 
deutſche Papier. In der Schweiz haben die Papier- 
induſtriellen beim Bundesrat mit Wirkung vom 18. März 
ds. 38. ab eine Einfuhrbeſchränkung für alle Erzeugniſſe 
der Papier- und Pappeninduſtrie durchgedrückt, nur 
Zeitungsdruckpapier wurde unter beſtimmten Preigvor- 
ſchriften von der Beſchränkung ausgenommen. Die 
ſchweizer Papierfabriken find nicht mehr in der Lage, 
dem deutſchen Wettbewerb ſtandhalten zu konnen und 
haben verſchiedentlich ihren Betrieb eingeſtellt. In Holland 
haben eine Anzahl von Papierfabriken den Betrieb fiu- 
gelegt und handeln mit aus Deutfchland eingeführten 
Papier, weil dieſes 25% billiger als ihr eigenes aus kommt. 
In England konkurrenziert deutſches Papier erfolgreich 
gegen das der nordiſchen Länder. In Spanien macht ſich 
der deutſche Wettbewerb in ſolchem Amfange geltend, daß 
man den Schutz der ſpaniſchen Papierinduſtrie durch 
wirkſame Zollmaßnahmen ins Auge gefaßt hat. Urgen- 
tiniſche Zeitungen drucken augenblicklich bereits aus- 
ſchließlich auf deutſchem Zeitungspapier. Dieſer Aber 
blick des ausländiſchen Geſchäfts zeigt, daß nach dem 
Fortfall der behördlichen Papierbewirtſchaftung auch die 
Ausſicht beſteht, im deutſchen Inlande mit zunehmendem 
Angebot billigeres Papier zu erhalten. 


Umschau. 


In der bevorstehenden 
în. Hansa-Lloyd-Werke. Generalversammlung 


der Hansa-Lloyd-Werke A.-G. in Bremen werden die 
Aktionäre gut daran tun, sich mit ihrer Verwaltung 
einmal über die Begriffe „günstig und 
friedensteliend“ in Bezug auf das Jahres- 
ergebnis auseinander zu setzen. Aus der Tatsache, 
daß die Hansa-Lloyd-Werke, die Ende 1920 ihr 
Kapital von 32 auf 64 Mill. M. erhöht haben, 
mit der Maßgabe, daß die neuen Aktien u das 
Geschäftsjahr 1920 zur Hälfte 5 = 
sein sollen, jetzt einen Abschluß vorlegen, der ie 

uszahlung einer Dividende nicht gestattet, wird BR 
der Verwaltung ohne weiteres noch keinen Vorwurf 
machen können. Das Jahresergebnis weist, wie 
die Verwaltung mitteilt, nach Abschreibungen von 
2,81 Mill. M. (2,894 Mill. M. im Vorjahr) einen Keim 
Sewinn von rund 3 Mill. M. (3,27 Mill. M. im Vorjahr) 
aus. Die Verwaltung schlägt vor, diesen Reingewin® 
Nicht auszuschütten, sondern auf neue Rechnung vor- 


ze 


zutragen mit Rücksicht auf die starke Inanspruc- 
nahme von Bankkredit bei der Gesellschaft. Es 
wird darauf hingewiesen, daß die Verdopplung des 
Aktienkapitals, die im Dezember erfolgte, noch nicht 
ausreichte, um die Bankschuld abzudecken, und daß 
deshalb zu einer Einschränkung der Fabrikation im 
Bremer Werk geschritten werden mußte. Aus den 
gleichen Gründen hielt die Gesellschaft es für er- 
wünscht, die Bielefelder Werke zum 1. Januar 1921 
zu verkaufen. Daß unter diesen Umständen eine 
Ausschüttung von Dividende, die nur durch neue 
Bankvorschüsse möglich wäre, auf Grund des rech- 
nerischen Ergebnisses des Abschlusses nicht in Frage 
kommen konnte, erscheint selbstverständlich und darf 
als ein besonderer Akt der Vorsicht nicht bewertet 
werden. Die Verhältnisse in der Automobilindustrie 
sind infolge der Absatzschwierigkeiten sicherlich recht 
schwierig und ohne genauen Einblick wird man nicht 
in der Lage sein, zu beurteilen, inwieweit die miß- 
liche Lage der Hansa-Lloyd-Werke eine Folge falscher 
Dispositionen ihrer Leiter ist und in welchem Maße 
sich Konjunktureinflüsse geltend gemacht haben, die 
stärker waren als Möglichkeiten persönlicher Tüchtig- 
keit. Aktionäre einer Automobilfabrik haben ja 
schließlich auch kein ewiges Menschenrecht auf Divi- 
denden und es läge an sich angesichts eines schlechten 
Jahresabschlusses noch keine Veranlassung zur Er- 
regung vor. Was aber den Fall der Hansa-Lloyd- 
Werke beachtenswert macht und was die schärfste 
Kritik herausfordern muß, ist de Methode der 
Berichterstattung, die die Verwaltung bis zur 
Veröffentlichung ihres Abschlusses angewendet hat. 
Als Ende Oktober vorigen Jahres die Erhöhung 
des Kapitals um 32 Mill. M. angekündigt wurde, 
äußerte sich die Verwaltung über den Geschäftsgang 
des Unternehmens wie folgt: „Nach der allgemeinen 
Absatzstockung im Sommer hat sich in den letzten 
Monaten die Nachfrage nach den Fabrikaten der 
Hansa-Lloyd-Werke gehoben. Es ist dem Unter- 
nehmen gelungen, neue Auslandsverbindungen an- 
zuknüpfen, die bei der anerkannten Güte der Fabri- 
kate gute Aussichten für die Zukunft versprechen. 
Zur Zeit liegt ein bedeutender Auftrags- 
bestand zu angemessenen Preisen vor, so daß mit 
einer erheblichen Steigerung des Umsatzes gerech- 
net und voraussichtlich ein befriedigendes 
Jahresergebnis erwartet werden kann.“ Diesem 
Bericht, der zwei Monate vor Schluß des Geschäfts- 
jahres veröffentlicht wurde, muß man die folgenden 
Angaben aus dem nunmehr vorliegenden Geschäfts- 
bericht gegenüberstellen. „Besonders in den ersten 
vier Monaten des Berichtsjahres herrschte ei 
geradezu chaotischer Zustand auf dem Markt aller 
für den Automobilbau erforderlichen Materialien. 
Sprunghafte Steigerung der Preise auf das zehn- 
bis zwanzigfache des bisherigen Wertes, verbunden 
mit völlig unsicheren Lieferungsfristen nötigten die 
Werke, die unter dem Drucke der politischen Ver- 
hältnisse Einschränkungen und Arbeiterentlassungen 
gezwungen waren, sich best- 
Diesen Bemühungen stand 


zu vermeiden 
möglichst einzudecken. 
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zunächst noch kein entsprechender Arbeitswille 
der Belegschaft gegenüber, so daß die damaligen 
Verkaufsmöglichkeiten nicht genügend ausgenutzt 
werden konnten. Erst als im Auslande eine all- 
gemeine Absatzstockung für die Fabrikate der Auto- 
mobilindustrie eintrat, begann sich die Produktion 
zu heben. Viele Auslandkäufer benutzten diese 
Gelegenheit, um ihre Bestellungen unter Hinweis 
auf nichteingehaltene Lieferfristen zu annullieren, so 
dass die meisten deutschen Werke, die auf Serien- 
herstellung angewiesen sind, mit unerwartet grossen 
Beständen zu rechnen haben. Gleichzeitig mit der 
Absatzstockung im Auslande verschärften sich die 
Verkaufsschwierigkeiten im Innlande besonders für 
Lastkraftwagen und Motorpflüge. Daraus folgte ein 
starkes Anwachsen der Bestände der Gesellschaft.“ — 
Zwischen dieser Schilderung des Geschäftsverlaufs 
und den Angaben vor der Emission der neuen Aktien 
klaffen so starke Widersprüche, dass sie durch den 
Wunsch der Unterbringung der neuen Aktien keines- 
wegs entschuldigt sein können. Aber noc vor ganz 
kurzer Zeit hat die Verwaltung der Hansa-Lloyd- 
Werke es für richtig gehalten, den bevorstehenden 
Abschluss als „zufriedenstellend“ anzukündigen. 
Anfang März verbreitete sich aus offenbar gut ein- 
geweihten Kreisen das Gerücht von einem ungünstigen 
Abschluss der Gesellschaft. Die Verwaltung hielt es 
demgegenüber für angebracht, am 12. März die folgende 
Mitteilung auszugeben: „Infolge von Organisations- 
änderungen unserer Verkaufsabteilung war es bislang 
noch nicht möglich, den Jahresabschluss fertigzustellen. 
Infolgedessen entbehren die in letzter Zeit ver- 
breiteten Gerüchte über ein ungünstiges Jahres- 
ergebnis jeder Grundlage. Mit Bestimmtheit 
lässt sich schon heute übersehen, dass das Ergebnis 
zufriedenstellend ausfallen wird. Lediglich 
die Höhe der Bestände, die sehr vorsichtig bewertet 
sind, sowie die starke Anspannung der Finanzen, 
machen die Frage einer Auszahlung der Dividende 
bezugsweise ihrer Höhe im Hinblick auf die un- 
geklärte politische und wirtschaftliche Lage zu 
einer Frage der Taktik, über welche die Organe 
der Gesellschaft demnächst zu entscheiden haben.“ 
Hier war zwar die Möglichkeit, eines Dividenden- 
ausfalls zart angedeutet, aber das Ergebnis wurde mit 
einer Bestimmtheit als zufriedenstellend bezeichnet, 
die mindestens auf ein ungebührliches Mass von 
Bescheidenheit bei der Verwaltung schliessen lässt. 
Die Unterrichtung der Aktionäre im Fall der Hansa- 
Lioyd-Werke muss als objektiv irreführend bezeichnet 
werden. Die Verantwortung dafür teilt mit der Ver- 
waltungdasBankenkonsortium,dasdieneuen 
Aktien im Dezember emittiert hat, unter Führung 
der Nationalbank für Deutschland und unter Be- 
teiligung der Deutschen Bank, der Firmen Schröder, 
Heye und Weyhausen, S. Bleichröder und der Olden- 
burgischen Spar- und Leihbank. Die Emissionsflut 
von Industrieaktien ist heute so gross, dass offenbar 
die Emissionsbanken dazu neigen, auf eigene Nach- 
prüfungen der mit den Emissionen verbundenen 
Veröffentlihungen über die Lage der Gesellschaften 


allzuleicht zu verzichten. Bei einer sorgfältigen 
Prüfung durch die Banken hätten sie jedenfalls die 
Verwaltungserklärung der Hansa -Lloyd-Werke vom 
Ende Oktober trotz ihres Interesses an der Aktien- 
unterbringung in dieser Form nicht zulassen dürfen. 
In Zeiten, in denen Aktien wieder einmal schwieriger 
an den Mann zu bringen sind, als es heut noch der 
Fall ist, wird es sich rächen, wenn Banken ihren 
Emissionskredit durch Duldsamkeit gegenüber irre- 
führender Berichterstattung schädigen. 


Man schreibt mir: „Für 
meine Zeitschrift nimmt 
die Post Abonnementsaufträge entgegen und sendet 
für die vor Anfang des Vierteljahres erteilten Auf- 
träge und Fortsetzungsbestellungen regelmässig Ab- 
rechnung der Gebühren. Seit Jahren ist der Post 
bekannt, dass ich immer rechtzeitig zahle Für die- 
jenigen Stücke, die im Laufe eines Vierteljahres 
abonniert werden, erhalte ich stets kleine Gebühren- 
rechnungen im Betrage von 78 Pf., 62 Pf. usw. Als 
ich letzthin wieder eine Rechnung in Höhe von 
20 Pf. (Briefbogen, Umschlag und Arbeitszeit machen 
viel mehr als den Betrag aus) erhielt, habe ich die 
Zahlung dieses Betrages zurückgestellt bis zum 
Wiedereintreffen einer weiteren Rechnung, da ich 
dem Postscheckamt und meinem Betriebe die Über- 
weisungsarbeit für eine derartig kleine Summe zu 
ersparen wünschte. Ich bekam, nachdem noch keine 
14 Tage seit der Absendung der Rechnung von 20 Pf. 
verflossen waren, eine Mahnung der Post (wiederum 
auf einem Briefbogen in einem tadellosen Briefum- 
schlag) mittels deren ich aufgefordert wurde, den 
Betrag von 20 Pf. nunmehr aber „umgehend“ zu 
zahlen. Es wäre wohl an der Zeit, dass die Post- 
behörde ihre diesbezüglichen Vorschriften dahin- 
gehend abändert, dass die Gebühren für Abonne- 
mentsbestellungen, die innerhalb des laufenden 
Vierteljahres gemacht werden, zu Beginn des nächsten 
Quartals der allgemeinen Rechnung über Expeditions- 
gebühren beigefügt werden, damit die Post, ihre 
Kunden und das Postscheckamt Ausstellungs- und 
Überweisungsarbeiten nicht für Beträge zu leisten 
haben, die viel wertloser sind, als die Arbeit, die 
durch ihre Zahlung verursacht wird!“ 


Sparsamkeit bei Behörden. 


In einer grossen süddeutschen 
Bunte Schüssel. Zeitung Een, kürzlich die 
folgende Anzeige: 
Aufsichtsrats-Posten. 

Beabsichtige meinen Aufsichtsratsposten bei 

einem zeitgemässen Unternehmen, verbunden 

mit angenehmer Tätigkeit und sehr hohen 

Bezügen, wegen Auslandsunternehmen weiter 

zu begeben. Erforderl. Kapital ½ Million. 
Offerten unter 

Die „Begebung“ von Aufsichtsratsposten durch 

Indossament ist im Handelsgesetzbuch nicht vor- 

gesehen. Dieser Aufsichtsrat steht aber offenbar 

auf dem Standpunkt, dass ja sehr oft die Praxis der 

Rechtsentwicklung vorauseilt und läßt sich deshalb 


r 
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durch kleinliche Differenzen in der Verwertung seiner 
hohen Bezüge nicht stören. 


* * 
* 


Die Aktien der Vereinigten Glanzstoff- 
fabriken A.-G. in Elberfeld hatten am 23 März 
einen Kurs von 898 pCt. Am 5. April notierten sie 
1145 pCt. Am 6. April erschien mit Datum vom 
4. April im „Reichsanzeiger“ die Ankündigung einer 
Kapitalerhöhung von 40 auf 70 Mill. # mit Bezugs- 
recht. (Bei früheren Emissionen der Gesellschaft 
pflegten die Bezugsrechte recht hochwertig zu sein, 
diesmal ist wieder zu dreivierteln Gratisausgabe der 
neuen Aktien vorgesehen.) — Es ist nur ein Beispiel 
für viele. Wissen ist Macht. Vorherwissen ist an 
der Börse Gewinn, besonders wenn man frei von 
Skrupeln in der Ausnutzung des Vorherwissens ist. 

* * 
* 

Von einem Berliner Bankdirektor, der nicht 
nur durch seine Witze berühmt ist, kursiert an der 
Börse das folgende Bonmot. Man lobte Abschluss 
und Bilanz der Bank. Der Finanzmann wehrt 
bescheiden ab: „Es sind ja alles nur versetzte 
Blähungen“. 


> * 
(a 


Nämlich die Sozialisie- 
rungskommission. Das geht deutlich hervor 
aus einem Bericht, den sie soeben über die Sozia 
lisierung der Kaliindustr ie veröffentlicht hat. 
Das Gutachten der Kommission teilt sich ähnlich, wie 
es bei ihrer Stellungnahme zur Sozialisierung des 
Kohlenbergbaues der Fall war, in zwei Vorschläge, 
von denen der erste im wesentlichen die Oekonomi- 
sierung durch Stillegung unwirtschaftlich arbeitender 
Werke sichern, während der zweite einen Gemein- 
wirtschaftskörper für die Kaliindustrie schaffen will. 
Nach dem Schicksal, das die Gutachten der Soziali- 
sierungskommission in der Kohlenfrage bisher gehabt 
haben, ist es begreiflich, dass man die Kaligutachten 
als theoretisch interessantes Material zur Kenntnis 
nimmt, ohne ihre unmittelbare Wirkung hoch einzu- 
schätzen. Denn wie war es denn mit der Kohle: Erst 
beriet die Sozialisierungskommission und machte 
ein Gutachten, dann wurde diese Sozialisierungs* 
kommission erweite t und beriet wieder und machte 
zwei Gutachten. Diese Gutachten reichten aber der 
Regierung nicht aus, um auf ihnen einen gesetz 
geberischen Vorschlag aufzubauen. Die Frage wurde 
einer Sozialisierungskommission des Reichswirtschafts- 
rates überwiesen. Diese Kommission beriet und setzte 
eine Unterkommission ein. Die Unterkommission 
beriet weiter. Man hörte gelegentlich von ihren 
Tagungen. Aber nur ganz Eingeweihte wissen wohl, 
in welcher Kommission die Beratungen gegenwärtig 
stecken. Man braucht nur mit dem Kaligutachten 
ähnlich vorzugehen, dann ein neues Thema vorzu* 
nehmen und es kann keinem Zweifel unterliegen, dass 
die Produktion kräftig gefördert wird. Freilich nur 


die Produktion an — Kommissionen 
+ + 
* 


In einer Zeit, in der der industrielle Preisabbau 
zur Gesundung der Absatz verhältnisse dringend ge- 


Sie lebt noch! 


boten erscheint, sind die Kohlenpreise herauf- 
gesetzt worden und das Reichswirtschaftsministerium 
hat seine Zustimmung erteilt Die Gründe, die 
der Oeffentlichkeit für diese Massnahme mitgeteilt 
worden sind — sie liegen im wesentlichen auf dem 
Gebiet der Notwendigkeit der Erhaltung der Lebens- 
mittelzuschüsse für die Bergarbeiter —, klingen durch- 
aus einleuchtend. Es darf aber kein Zweifel darüber 
herrschen, dass eine Urteilsbildung für den Aussen- 
stehenden über die Rechtfertigung der gegenwärtigen 
Kohlenpreise solange unmöglich ist, wie die Selbst- 
kostenberechnungen, auf denen sie aufge- 
baut sind, der Oeffentlichkeit nicht zugänglich gemacht 
sind. Man weiss, wie entscheidend gerade heute bei 
allen Selbstkostenberechnungen die Grundsätze sind, 
nach denen Abschreibungen resp. Rücklagen für die 
Erneuerung von Anlagen in Rechnung gestellt werden. 
Man weiss aber nicht, ob die Grundsätze, die in dieser 
Richtung von der Kohlenindustrie angewendet werden, 
nicht nur den privatwirtschaftlichen, sondern auch den 
volkswirtschaftlihen Zweckmässigkeiten angepasst 
sind. An das Reichswirtschaftsministerium muss des- 
halb die Forderung gerichtet werden, dass es die 
Selbstkostenberechnungen der Kohle der öffentlichen 
Kritik zugänglich macht. 


Börse und Geldmarkt. 


Die letzten Wochen haben der deutschen Finanz- 
welt, die sich seit Monaten an die Hoffnung auf 
amerikanische Hilfe mehr oder minder stark ge- 
klammert hat, böse Enttäuschungen gebracht. Nicht 
nur, dass in dem politischen Gedankenaustausch 
zwischen der deutschen und der amerikanischen 
Regierung von den Amerikanern weder auf die nicht 
gerade sehr geschickten Vorwürfe gegen unsere 
Gegner und auf die Idee der internationalen Anleihe 
mit keinem Wort eingegangen wurde, vielmehr nur 
die Anerkennung der deutschen Verpflichtung der 
Zahlung im Rahmen der Leistungsfähigkeit unter- 
strichen wurde, sondern auch Nachrichten rein wirt- 
schaftlicher Art sind geeignet, sehr ernüchternd zu 
wirken. Für alle Erwartungen einer Stützung und 
Besserung für alle Projekte einer Stabilisierung der 
deutschen Valuta spielte der Blick auf die Guthaben 
aus dem im Kriege liquidierten Vermögen in Amerika, 
auf deren Freiwerden man nach dem Amtsantritt 
Hardings rechnete, eine grosse Rolle. Ein vom 
18. März datierter, in der Frankfurter Zeitung vom 
5 April veröffentlichter Bericht ihres New Yorker Korre- 
spondenten, lässt diese Hoffnungen in eigenartigem 
Licht erscheinen. Nach einer im März veröffentlichten 
Übersicht, so heisst es dort, werden die amerikanischen 
Ansprüche den Wert des beschlagnahmten deutschen 
Eigentums erreichen, wenn sie sie nicht sogar über- 
steigen. Die meisten bisher aufgestellten Forderungen 
der Amerikaner dürften immerhin auch nach u 
Korrektur doch noch 300 Millionen Dollar oder mehr 
alsGegenrechnung herauskommen. Die amerikanische 
Regierung selbst fordert 80 Millionen Dollar, Ver- 
sicherungsgesellschaften 85, Amerikaner in Deutsch- 
land 191 und sonstige Anspruchnehmer 221 Millionen 


Plutus-Merktafel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:!) 


Sonnabend, 
16. April 


Montag, 
18. April 


Dienstag, 
19. April 


Mittwoch, 
20. April 


Donnerstag, 
21. April 


Freitag, 
22. April 


Reichsbankausweis. — 


Bankausweis New York. — @.-V.: Rhei- 


nische Metallwaren- und Maschinen- 
fabriken, Aluminium - Industrie Neu- 
hausen, Viersener Spinnerei, Berliner 
Pumpenfabrik Brandenburg, Elbeschiff- 
fahrts-Gesellschaft, Bayrische Celluloid- 
warenfabrik vorm. Wacker, Simonius 
Cellulosefabriken, Wandsbecker Leder- 
fabrik, Julius Berger Tief bau-A.-G., 
Grohner Wandplattenfabrik, Georg A. 
Jasmatzi, Thüringer Gas-Gesellschaft. 
Schluss des Bezugsrechts Eisen- und 
Stahlwerk Hoesch 


@.-V.. Seidel und Naumann, Vereins- 
Bierbrauerei Leipzig, Breitenburger 
Portland - Cementfabrik, Rauchwaren- 


ZurichtereiL. Walter, Braunschweigische 
Kohlenbergwerke, Deutsche Jutespin- 
nerei und Weberei, Leipziger Buch- 
binderei Fritzsche. 


@.-V.: Oldenburgische Spar- und Leih 


bank. Essener Steinkohlen-Bergwerke 
A.-G., Bergwerks-Gesellschaft Consoli- 
dation, Akt-Ges. für Rheinisch-West- 
fälische Cementindustrie, Continental 
Caoutchoue- Compagnie, Portland- Ce- 
mentfabrik Hemmoor, Hamburger Hoch- 
bahn - A.-G., Ver. Strohstofffabriken 
Dresden, Voigt & Haeffner. — Schluss 
des Bezugsrechts Sächsische Gussstahl- 
fabrik Doehlen 

@.-V.: Banque 
d'Orient, Bremer Bank-Verein, Varziner 
Papierfabrik, Philipp Holzmann A.-G., 
Müller Gummiwarenfabrik, Sinner A.-G., 
Wollwarenfabrik Mercur, Gehe & Co., 
Maschinenfabrik Moenus. — Schluss 
des Bezugsrechts Dampfkessel- und 
Gasometerfabrik Wilke, Bezugsrechts 
Bayerische Lloyd Schiffahrts-Gesell- 
schaft, Bezugsrechts Magdeburger Werk- 
zeugmaschinen, Bezugsrechts Schuhfabrik 
Herz, Bezugsrechts Stahl & Nölke, Be- 
zugsrechts Dresdener Bau- und In- 
dustrie-Gesellschaft. 


Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 


Paris. — C.- V.. Löbauer Bank, 
Bayerische Hypotheken und Wechsel- 
bank, Zwickauer Kammgarnspinnerei, 
Mitteldeutsche Gummiwarenfabrik Louis 
Peter, Oberschlesische Eisenbahn- 
bedarfs- Gesellschaft. 


@.-V.: Niederrheinische Bank in Wesel, 


Th. Goldschmidt Essen, Deutsche 
Schachtbau - Gesellschaft Nordhausen, 
Flensburger Dampfer-Compagnie, Argo 
Dampfschiffahrts - Gesellschaft, Hanno- 
versche Papierfabriken Alfeld- Gronau, 
Düsseldorfer Maschinenbau- A. - G. 
Losenhausen, H. A. Schulte Eisenhand- 
lung, Bremer Wollwäscherei. — Schluss 
des Bezugsrechts Schlegel-Scharpenseel- 
Brauerei, Bezugsrechts Rheinische Stahl- 
werke. 


1) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 


Generalversammlungen, 


Ablauf von Bezugsrechten, Markttage, 


Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht hastimman 


lassen. 
t 


Sonnabend, 
23. April 


I 


Montag, 
25. April 


Dienstag, 
26. April | 


Mittwoch, 
27. April 


l 


| 


Donnerstag, 
28. April 


I 
Freitag, | 
29. April 


Sonnabend, 
30. April 


.-. . 


Bankausweis New York. — @.-V.. Com- 


merzbank Lübeck, Sächsische Strassen- 
bahn - Gesellschaft Plauen, Textilose- 
werke Claviez, Zuckerfabrik Franken- 
thal, Badische Gesellschaft für Zucker- 
fabrikation, Mitteldeutsche Hartstein- 
Industrie A -G., Berthold Messinglinien- 
fabrik, Schlesische Dampfercompagnie, 
Westdeutsche Jutespinnerei und Weberei, 
Stettiner Strassenbahn, Kapler Maschinen- 
fabrik. — Schluss der Umtauschfrist 
Aktien Görlitzer Maschinenbau-Gesell- 
schaft und Cottbuser Maschinenbau- 
Gesellschaft, Bezugsrechts Mechanische 
Weberei Sorau, Bezugsrechts Sächsische 
Nähfadenfabrik Heydenreich, Bezugs- 
rechts Held & Francke. 

Linke-Hofmann- Werke, Dinnen- 
dahl A.-G., Immobilien-Verkehrsbank 
i. L., Lothringer Portland-Cementwerke, 
Hartmann & Braun A.-G. — Schluss 
des Bezugsrechts Breslauer Spritfabrik. 


@.-V.: Deutsche Effekten- und Wechsel- 


bank. Potsdamer Creditbank, Schultheiss- 
Patzenhofer Brauerei, Porzellanfabrik 
Wessel, Ilse Bergbau-A.-G., Aug Loh 
Sne., Atlas-Werke Bremen, Kahlbaum 
A.-G., Breslauer Spritfabrik, Meteor 
Kalk-u.Portland- Cementwerke, Deutsche 
Linoleumwerke Hansa, Baumwollfein- 
spinnerei Augsburg. — Schluss der Um- 
tauschfrist Aktien Schwarzburgische 
Landesbank. 


Reichsbankausweıs.— G.- V. Terrain-Ges. 


Gross-Lichterfelde, Wickingsche Port- 
land-Cement- u. Wasserkalkweı ke, Ober- 
schlesische Kokswerke u. Chem. Fabri- 
ken, Brauerei Königstadt, Sudenburger 


Maschinenfabrik, Ver. Pinselfabriken 
Nürnberg. 
Ironage-Bericht. — Bankausweise Lon- 


don, Paris. — @.-V.: Süddeutsche Im- 
mobilien- Ges., Faber Bleistiftfabrik, Mix 
& Genest, Oelwerke Stern- Sonneborn, 
Augsburger Kattunfabrik, Ver. Glanz- 
stofffabriken, Deutsche Lianosoff- 
Mineralöl-A.-G., H. Meinecke A-G., 
Eisenbahn-Signalbau-Anstalt Max Jüdel. 


@.-V.: Verein f. chemische Industrie Mainz, 


Norddeutsche Wollkämmerei u. Kamm- 
garnspinnerei, Bismarckhall A.-G., Me- 
chanische Weberei Linden 


Bankaus weis New-York. — @.- V., Silesia 


Verein Chemischer Fabriken, Dampf- 
schiffahrts-Ges. Neptun, Rheinische Gerb- 
stoff. Extractfabrik Gebr. Müller, Westfäl.- 
Anhaltische Sprengstoff-A.-G., Dürkopp- 
werke, Deutsche Kunstleder-A.-G, Anglo- 
Continentale Guano- Werke, Chemische 
Fabrik Helfenberg, Terrain- Ges. Park 
Witzleben, Fabrik f Blechemballagen 
Schaeffer. — Schluss der Einreichungs- 
frist Aktien Holstenbank, Umtauschfrist 
Oberschlesische Bierbrauerei, Zeich- 
nungsfrist Deutsche Grundcreditbank 
Gotha, Umtauschfrist Wessel Schuh- 
fabrik, Bezugsrechts Meyer-Kauffmann 
Textilwerke 


Verlosungen: 


20. April: 5% Congo 100 Fr. (1888), 
2% Stadt Lüttich 100 Fr. (1897), 3% 
Stadt Paris 400 Fr. (1871, 1910). 
22. April: 2½% Stadt Paris 400 Fr. 
(1892), 3% Credit foncier 500 Fr. (1906), 
desgl. 250 Fr. (1912). 25. April: 2% 
Ung. Hyp.-Bank 100K. (1894). 
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Dollar. Die Liste der Forderungen ist noch nicht 
abgeschlossen und der Gesamtbetrag dürfte sich 
Schliesslich auf 800 Millionen Dollar beziffern. Selbst 
Wenn man optimistisch in bezug auf die notwendigen 
orrekturen an diesen angemeldeten amerikanischen 
Orderungen ist, wird kaum zu leugnen sein, dass 
diese Gegenrechnung einen unangenehmen Strich 
durch zahlreiche deutsche Projekte zu machen geeignet 
re Erstaunlich bleibt höchstens dıe Tatsache, dass 
die deutsche Öffentlichkeit und die Börse auf diese 
eldungen so wenig reagiert hat. Diese Tatsache 
Muss um so mehr überraschen, als unseres Wissens 
die hier veröffentlichten Angaben auch auf anderen 
Privaten Wegen bereits in Deutschland bekannt ge- 
Worden sind. Man könnte allerdings auf den Gedanken 
Ommen, dass ein ziemlich lautloses Reagieren auf 
diese amerikanischen Enttäuschungen hin, der neuen 
Aufwärtsbewegung der Aktienkurse in der ersten 
prilwoche zu erblicken war. Die Motive dieser auf 
Manchen Gebieten nicht unerheblichen Hausse am 
ffektenmarkt sind aber nicht ganz leicht zu klären. 
ine „Katastrophen-Hausse des Stiles, den wir aus 
dem Jahre 1920 kennen, liegt insofern nicht vor, 
als diesmal die Aufwärtsbewegung der Aktienkurse 
eine Parallele in der Verschlechterung der deutschen 
Valuta finden. Vielmehr zeigen die Devisenkurse 
immer noch eine erfreuliche Stabilität. Hingegen 
Wäre es durchaus möglich, dass gewisse Kreise der 
örse auf den Effektenmarkt eine Bewegung vorweg 
Nehmen, deren Kommen am Valutamarkt wie auf 
tund der politischen Zuspitzung und auf Grund 
er unangenehmen amerikanischen Nachrichten für 


Der Herausgeber des Plutus erteilt gr 


Sowie über di tät von Wertpapieren. Alle hier 
r die Qualität vo pap Sachverständigen erteilt. 


und eventuell nach eingehender Erkundigung bei 
eine durchaus freiwillige Leistung des Herausge 


k A. St. Rheinland. Anfrage: Meine Orts- 
„ankenkasse zieht laut ihren Statuten die Mitglieds- 
ĉj iträge stets pro Woche berechnet ein. Wenn nun 
n Angestellter innerhalb der Woche seine Stellung 
m läßt und ein anderer am nächsten Tage eintritt, 
uh ich für beide Angestellte, wenn ich sie ordnungs- 
Emä an- und abmelde, für die ganze Woche 
wankenkassenbeitrag zahlen. Es entsteht auf diese 
eise bei den augenblicklichen recht beträchtlichen 
à tragsquoten sowohl den Arbeitgebern wie den 
er eitnehmern eine Belastung, die absolut ungerecht. 
tigt ist. Kann man hiergegen vorgehen? 


Plutus- 


Meue Eiteratur der 


Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hi 
An 


© in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von 
R des Betrages oder gegen Nachna 
paz Schrecker von Rudolph St. Hoffmann. 
N. P. Tal & Co. Verlag. Leipzig, Wien, Zürich 1921. 
le, Musikbücher. Preis Geh. m 13.—, Geb. 


zu besprechen. Vorläufig werden si 


im hohen Grade wahrscheinlich halten. Jedenfalls 
dürfte diese Auffassung der Wahrheit näher kommen 
als die Stimmen, die die Aufwärtsbewegung be- 
gründen wollten mit der Aussicht auf neue aussichts- 
reichere Verhandlungen mit den Alliierten über die 
Reparationsfrage. Denn nach der Rede Briands und nach 
den Nachrichten über das englisch-französische Ein- 
vernehmen im Vorgehen gegen Deutschland und end- 
lich bei der Einstellung der offiziellen deutschen Politik 
ist es wirklich nicht ganz leicht daran zu glauben, dass 
wir aussenpolitisch im Mai nicht mit neuen schweren 
Krisen rechnen müssen. Indessen gibt es noch 
eine andere ganz unpolitische und vielmehr börsen- 
technische Erklärung für die Aufwärtsbewegung der 
Aktienkurse. Man darf nämlich nicht vergessen, dass 
die Flut der Kapitalserhöhung ständig weiter steigt, 
und dass die Banken sehr grosse Aktienposten noch 
übernommen haben, die an das Publikum gebracht 
werden müssen. Die Unterbringung dieses Aktien- 
materials ist aber verhältnismässig leicht, nur in einer 
Zeit steigender Kurse. Es spricht deshalb ziemlich 
viel dafür, daß die Banken künftig die Festigkeit 
des Aktienmarktes fördern, um sich gutes Emissions- 
wetter zu erhalten. Übermässig schwer ist diese 
Einwirkung nicht in einer Zeit, in der die meisten 
veröffentlichten Industrieabschlüsse von ausserordent- 
lichen Gewinnen der Unternehmungen berichten und 
in der immer wieder wertvolle Bezugsrechte, wie 
z.B. daß der Vereinigten Glanzstoff-Fabriken A.-G., 
die Spekulationslust zu beleben geeignet sind, wäh- 
rend auf der anderen Seite der Anreiz zum Ver- 
kauf von Aktien kaum gegeben ist. 


Antwort: Die Kasse hat die Berechtigung, 
in ihren Satzungen eine derartige Bestimmung auf- 
zunehmen, da sie nicht gesetzwidrig ist. Hat das 
Oberversicherungsamt die Satzung genehmigt, so 
ist ein Rechtsweg nicht mehr gegeben. Man kann 
in diesem Falle nur durch Eingaben bei der Re- 
gierung und entsprechender Inkenntnissetzung des 
Parlamentes den Erlass einer Verordnung bewirken 
die es verbietet, daß derartige Bestimmungen in den 
Satzungen enthalten sein dürfen und die verlangt, dass 
die augenblicklich geltenden Satzungen entsprechend 
geändert werden müssen. 
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er aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders 
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„und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Voruinsendung 
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Die Indexziffern der Frankfurter Zeitung. Gross- 


hnandelspreise. Börsenkurse. Von E 
Frankfurter Societäts- Druckerei G. m. b. HM sn 
Buchverlag Frankfurt am Main. Preis Ko S. 


u N rasen 


Neue Musik und Wien. Von Paul Stefan. E P. 
Tal & Co. Verlag. Leipzig, Wien, Zürich 1921. 
Preis Geh. # 8.—, Geb. # 11—. 


Arnold Schönberg Von Egon Wellesz E. P. Tal 
& Co Verlag. Leipzig, Wien, Zürich. Preis Geh. 
M 13 —, Geb. c# 16.—. 


Archiv für Sozialwissenschaft und Sozialpolitik. 
In Verbindung mit Werner Sombart, Max Weber, 
und Josef Schumpeter herausgegeben von Edgar 
Jaffe. Schriftleitung Emil Lederer, Heidelberg. 
47. Band, 2 Heft Tübingen Verlag von J. C. B. 
Mohr (Paul Siebeck). 1921. Preis c# 46.— 

Die wirtschaftliche Theorie des Geldes Von 
Prof. Kar! Englis, Finanzminister der tschecho- 
slowakischen Republik, Prag. — Die Krise der Mittel- 
europäischen Revolution. (Ein massenpsycologischer 
Versuch) Von Dr. Paul Szende, ungarischer Finanz- 
minister a. D. Wien. — Ueber das Problem der 
Dekadenz des Islams. Von Prof. Arthur Salz, 
München. — Zur Frage der „Objektivität des wirt- 
schaftichen Prinzips“. II. Von Dr. Hero Moeller, Kiel. 
— Dogmengeschichtliche Beiträge zur Verelendungs- 
theorie. Von Prof. Robert Michels, Basel. 


Wohin muss Oberschlesien politisch gehören, wenn 
seine industrielle Produktivırät am grössten 
werden soll, und wenn seine Kräfte am voll- 
kommensten ausgenutzt werden sollen? Von 
Bergrat J. Westphal. Gleiwitz 1921. Heimatverlag 
Oberschlesien Gm b. H. Preis # 3.—. 


Aus Oberschlesiens Vergangenheit Beiträge zur 
schlesischen Geschichte. Herausgegeben vom Verein 
für Geschichte Schlesien. Gleiwitz 1921. Heimat- 
verlag Oberschlesien G. m. b. H. Preis # 3.50. 


Formularbuch der Bekanntmachungen der Aktien- 
gesellschaften und Gesellschaften m.b.H. Von 
Dr. jur. Ludwig Silberberg. Landes- Verlag 
Berlin SW 11. Preis - 38 50. 

Aktiengesellschaften. Gesellschaften mit be- 
schränkter Haftung. — Alphabetisches Sachregister. 

— Paragraphen-Verzeichnis. 


Jüdische Planwirtschaft in Palästina. Ein gesell- 
schafttechnisches Gutachten. Von Karl Wilhelm. 
Welt-Verlag Berlin 1921. Preis e 4.—. 

Planwirtschaft oder Wildwirtschaft. — Poli- 
tische und wirtschaftliche Gesamtorganisation. — 

Wirtschaftliche Organisation. — Innenwirtschaft und 

Zentralwirtschaftsamt — Konsum und Produktions- 

organisation in Stadt und Land. — Durchführbarkeit 

der jüdischen Planwirtschaft. 


Der Vertrag von Versailles. Von Dr. Eduard 
Rosenbaum. Reclams Universal- Bibliothek 
No 6206 Leipzig. Druck und Verlag von Philipp 
Reclam jun. Preis #2 1.50. 


Die Banken und der Wiederaufbau der Volks- 
wirtschaft. Von Dr. Fritz Georg Steiner. 
Dritte unveränderte Auflage. Manz Verlag Wien, 
Leigzig 1921. Preis Kr. 30 —, M 4 . 

Die Entwicklung der Bankfunktionen in der 
Volkswirtschaft — Die einzelnen Bankfunktionen. — 
Das Bankwesen in der Ideologie der politischen 
Parteien. — Das Bankkapital in der Kriegswirtschaft. 
— Die Grundlagen in der Bankentwicklung nach 
dem Kriege. — Richtlinien der Bankpolitik nach dem 
Kriege. — Die politischen Voraussetzungen der 
weiteren Bankentwicklung. 


Akademisches Pneuma und die Drehkranken. Von 
A. Riedler München und Berlin 1921. Druck 
und Verlag von R. Oldenbourg. Preis .# 10 —. 


Der Betri-bsrat. Wegweiser durch das Betriebs- 
rätegesetz von Friedr Kleeis, Arbeitersekretär 
in Halle a S. Berlin 1920. Zentralverlag G. m b. H. 
Preis AM 2.50. 


Ver antwortlich für den redaktionellen Teil Fritz Naphtali- Bertia. 


Zweck und Entstehung des Gesetzes. WO 
müssen Betriebsräte bestehen. — Die Betriebsob- 
männer für Kleinbetriebe. — Wer ist Arbeiter, Wel 
ist Angestellter. — Wer ist Arbeitgeber. — Umfang 
und Zusammensetzung des Betriebsrates — Arbeitet 
räte und Angestelltenräte. — Gesamtbetriebsrat und 
gemeinsamer Betriebsrat — Betriebsversammlung. 77 
Wegfall des Betriebsrates bei anderweitiger Vertretung 
der Arbeitnehmer. — Mitwirkung der Beamtenräte, 
Das Wahlverfahren. — Wer ist wahlberechtigt un 
wählbar. — Betriebsratsobmänner und Betriebsaus“ 
schuss. — Die Aufgaben des Betriebsrates. Be- 
sondere Aufgaben des Arbeiter- und Angestellten 
rates. Die Richtlinien über die Einstellung vo” 
Arbeitnehmern — Entlassung von Arbeitnehmer 
— Grössere Veränderungen des Arbeitnehmer 
bestandes eines Betriebs Aufstellung der Arbeits’ 
ordnung. — Rechtbefugnisse des Betriebsrates 
Geschäftsgang des Betriebsrates. Kontroll- und 
Schlichtungsverfahren. - Die Ausführung von Be 
schlüssen. — Schutz der Betriebsratsmitglieder. < 
Wahrung von Geschäfts- und Betriebsgeheimnissen 
— Ausscheiden von Mitgliedern aus dem Betriebs 
rat und Neuwahl desselben. — Notwendige Kostel: 
— Streitigkeiten aus der Durchführung des Gesetzes 
Beeinflussung anderer Gesetze. 


Staatliche Wohnunpsfürsorge in Preussen, Voß 
Adolf Scheidt. Staatssekretär des Preussische” 
Ministeriums für Volkswohlfahrt. Berlin 1920, 
Leipzig Vereinigung wissenschaftlicher Verleg® 
Walter de Gruyter & Co. Preis At 4.— 


Wohnungszustände vor, während und nach dem 
Kriege. — Veränderte Zuständigkeit der Zentral 
behörden bei Bearbeitung der Wohnungsfürsorge 
angelegenheiten und reidısgesetzliche Massnahmen 
— Staatliche Förderung der Neubautätigkeit 11 
Preussen — Baustoffwirtschaft. - Bauordnungswesen, 
Wohnungspflege und Wohnungsaufsicht. — Real 
kredit und Beamtenwohnungsfürsorge. 


Unternehmer und Arbeitnehmer in der neuen 
Wirtschaft. Von Anton Erkelenz, M. d. R. EI 
weiterte Wiedergabe eines Vortrages an def 
Universität Köln (Juli 1920). 1921. Verlag de 
„Hilfe“ G. m. b. H, Berlin NW 40. Preis # 5. 


Die Pariser Forderungen. Von Dr. Ernst Ham“ 
burger Verlag der Kulturliga G. m. b. H 
Berlin W 35. Preis 2.—. 


Monographien zum Völkerbund. Herausgegebe? 
von der Deutschen Liga für Völkerbund, Heft % 
William Peons Völker bundplan. Herausgegeb® 

und übersetzt von Dr Margarete Rothbart" 

1920. Verlag Hans Robert Engelmann. Preis 

AM 7.— und 20 %. 


Das moderne Arbeitssystem I. Teil. Bearbeit® 
von Ferdinand Klages, Ingenieur. Potsdat, 
und Leipzig. Ne: von Bonness & Hachfel® 
Preis M 3.20 je Brief. (12 Briefe) 


Pax Economica. Henri Lambert. La Liberté de? 
Echanges Internationaux Fondement necessa 
et suffisant de la Paix universelle et permanen 
Bruxelles Maurice Lamertin, Editeur,- Librai 
Preis Fres. 7.50. 


Le Nouveau Contrat Social ou L’Organisation % 
la Demokratie Individualiste. Bruxelles Maut! 
Lamertin, Editeur-Libraire. Preis Fres. 7.50. 


An der Handels - Hochschule Berlin ist 41 
erste Immatrikulation für das Sommersemester 1921 è 
Sonnabend, den 23. April festgesetzt. Das Näbel 
ersehen die Leser aus der amtlichen Bekanntmachung 
Inseratenteil dieser Zeitung. — 


